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В современных условиях для обеспечения эффективной деятельности предприятия 
руководству необходимо уметь реально оценивать финансово - экономическое состояние 
своего предприятия, а также состояние деловой активности партнеров и конкурентов. 
Финансовое состояние - это способность предприятия финансировать свою 
деятельность. Оно характеризуется достатком финансовых ресурсов, необходимых для 
нормального функционирования предприятия, целесообразностью их размещения и 
эффективностью использования, платежеспособностью и финансовой устойчивостью. 
Цель данной выпускной квалификационной работы - сравнительная финансовая 
оценка деятельности эксплуатантов, выполняющих коммерческие воздушные перевозки. 
Для достижения указанной цели поставлены следующие задачи: 
 обобщить теоретические аспекты финансового анализа деятельности 
эксплуатантов, выполняющих воздушные коммерческие перевозки; 
 выявить особенности методики расчета финансовых показателей, 
используемых для оценки деятельности эксплуатантов; 
 провести индивидуальный финансовый анализ деятельности эксплуатантов; 
 провести сравнительный финансовый анализ деятельности эксплуатантов; 
 дать рекомендации по совершенствованию финансово-экономической 
деятельности эксплуатантов. 
Объектом исследования являются показатели финансово-хозяйственной деятельности 
и финансового состояния эксплуатантов, выполняющих коммерческие воздушные 
перевозки: ПАО «Аэрофлот», ПАО «ЮТэйр» и ПАО «Сибирь». Предметом исследования 
является методика финансового анализа и рейтинговой оценки эксплуатантов. 
Теоретической базой работы являются нормативно-правовые акты, а также научные 
публикации отечественных авторов в области экономического анализа. Информационную 
базу составляют официальные данные исследуемых компаний, размещенные в сети 
Интернет. 
Методологической основой исследования является применение методов наблюдения, 
дедукции, индукции, сбора и анализа аналитической информации, системного подхода, а 
также стандартных методов чтения бухгалтерской отчетности – горизонтального, 
вертикального, коэффициентного и сравнительного анализа. 
Практическая значимость заключается в возможности применения разработанных 
рекомендаций по совершенствованию финансовой деятельности, а также в возможности 
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получения информации инвесторами и акционерами о финансовом положении и деловой 
репутации авиапредприятий. 
Выпускная квалификационная работа состоит из введения, трех глав, заключения, 
списка использованных источников и приложений, а также содержит 50 страниц текстового 
документа, 40 приложений, 10 таблиц, 45 использованных источников. В первой главе 
раскрывается нормативное регулирование деятельности эксплуатантов, а также методика 
расчета показателей оценки деятельности эксплуатантов. Во второй главе представлен 
индивидуальный финансовый анализ и сравнительный финансовый анализ деятельности 
эксплуатанта, а так же дана рейтинговая оценка. В заключении сформулированы основные 




1 Теоретические аспекты финансового анализа деятельности эксплуатантов, 
выполняющих коммерческие воздушные перевозки 
 
1.1 Нормативное регулирование деятельности эксплуатантов, выполняющих 
коммерческие воздушные перевозки 
 
В соответствии со ст. 20 Воздушного кодекса РФ (ВК РФ) авиация подразделяется на 
гражданскую, государственную и экспериментальную авиацию [4]. 
Гражданская авиация - авиация, используемая в целях обеспечения потребностей 
граждан и экономики (ст. 21 ВК РФ). Можно выделить следующие цели использования 
гражданской авиации [16]: 





2) использование воздушных судов для выполнения авиационных работ: 
 авиационно–химические работы; 
 воздушные съемки; 
 лесоавиационные работы; 
 строительно-монтажные и погрузочно-разгрузочные работы; 
 работы с целью оказания медицинской помощи; 
 летные проверки средств обеспечения полетов гражданской авиации. 
3) эксплуатация авиационной техники в целях авиации общего назначения – 
деятельность, не связанная с осуществлением коммерческих воздушных перевозок и 
авиационных работ. 
Следовательно, гражданская авиация, используемая для предоставления услуг 
перевозки пассажиров, багажа, грузов и почты за плату, относится к коммерческой 
гражданской авиации. 
Согласно п. 22 и п. 23 ст. 12 ФЗ №99 от 4 мая 2011 г. «О лицензировании отдельных 
видов деятельности» деятельность по перевозкам воздушным транспортом пассажиров и 
грузов (за исключением случая, если указанная деятельность осуществляется для 
собственных нужд ИП или юридического лица) подлежит сертификации [3].  
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В соответствие с Федеральными авиационными правилами (ФАП-246) для 
осуществления коммерческих воздушных перевозок необходим сертификат эксплуатанта 
(Приложение А) [1]. 
Эксплуатант – это гражданин или юридическое лицо, имеющие воздушное судно на 
праве собственности, на условиях аренды или на ином законном основании, использующие 
указанное воздушное судно для полетов и имеющие сертификат (свидетельство) 
эксплуатанта (ст. 61 п. 3 ВК РФ) [4]. 
Для получения сертификата эксплуатанта гражданской авиации юридическое или 
физическое лицо должно обеспечивать [43]: 
1) подготовку и выполнение полетов; 
2) прием на работу, организацию подготовки и контроль квалификации специалистов; 
3) обеспечение функционирования системы безопасности полетов (СУБП); 
4) поддержание летной годности воздушных судов; 
5) наземное обслуживание; 
6) медицинское освидетельствование авиационного персонала; 
7) предоставление экипажам воздушных судов аэронавигационной и 
метеорологической информации; 
8) авиационную безопасность; 
9) разработку и реализацию системы управления качеством; 
10) представление в уполномоченный орган электронных заявок для постоянного 
мониторинга соответствия требованиям ФАП; 
11) назначение руководителя, организующего и контролирующего деятельность 
эксплуатанта в соответствии с воздушным законодательством РФ, сертификатом и 
руководством эксплуатанта; 
12) обязательное страхование в соответствии с законодательством РФ; 
13) наличие средств связи для организации полетов со всеми подразделениями во всех 
местах деятельности; 
14) наличие помещений, рабочих мест, оборудования, вспомогательных служб и 
персонала, обеспечивающих деятельность эксплуатанта; 
15) наличие на праве владения не менее 3 воздушных судов (с количеством мест до 
55) или не менее 8 воздушных судов (с количеством мест 55 и более) с учетом необходимого 
резерва и графиком оборота для выполнения регулярных коммерческих воздушных 
перевозок пассажиров по планируемой программе полетов (расписанию); 
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16) наличие на праве владения не менее 3 воздушных судов (с количеством мест более 
20) с учетом графика оборота для выполнения нерегулярных (чартерных) воздушных 
перевозок пассажиров; 
17) предоставление уполномоченному органу финансово - экономических, 
статистических данных по установленным формам бухгалтерской и государственной 
статистической отчетности для оценки достаточности финансовых ресурсов; 
18) разработку бизнес-плана, содержащего обоснование возможности выполнения 
программы полетов в течение 24 месяцев и покрытия расходов ее выполнения без доходов в 
течение 3 месяцев от начала работы; 
19) руководитель эксплуатанта назначает на должность лиц, ответственных за: 
организацию подготовки и допуска к полету членов экипажей воздушных судов, 
поддержание летной готовности воздушных судов, управление безопасностью полетов, 
авиационную безопасность, реализацию системы управления качеством, наземное 
обслуживание. 
В соответствии с п.4. ФАП–246 сертификат эксплуатанта выдает уполномоченный 
орган, осуществляющий функции по оказанию государственных услуг в сфере воздушного 
транспорта (гражданской авиации), на который возложено предоставление государственных 
услуг по выдаче документа, подтверждающего соответствие юридических лиц, 
индивидуальных предпринимателей, осуществляющих коммерческие воздушные перевозки, 
требованиям федеральных авиационных правил – Министерство транспорта Российской 
федерации, Федеральное агентство воздушного транспорта [1].  
Сертификат эксплуатанта действует до приостановления или аннулирования 
уполномоченным органом в области гражданской авиации.  
Мониторинг деятельности эксплутанта проводит Федеральное агентство воздушного 
транспорта, а так же его территориальные подразделения.  
Основным методическим инструментом оценки соответствия эксплуатантов при 
проведении проверок являются контрольные карты. Проверяемые позиции в контрольных 
картах сгруппированы по соответствующим предъявляемым к эксплуатантам требованиям: 
 раздел 1 «Организация и управление»; 
 раздел 2 «Организация подготовки и выполнения полетов»; 
 раздел 3 «Управление полетами и полетное диспетчерское обслуживание»; 
 раздел 4 « Поддержание летной годности воздушных судов»; 
 раздел 5 «Организация работы кабинного экипажа»; 
 раздел 6 «Организация наземного обслуживания»; 
 раздел 7 «Организация пассажирских и грузовых перевозок»; 
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 раздел 8 «Обеспечение авиационной безопасности»; 
 раздел 9 «Финансово – экономическое состояние»; 
 карта проверки на маршруте; 
 карта проверки на перроне. 
Каждый пункт контрольной карты оформляется поформе, представленной в 
приложении Б. 
Проверки базовых объектов проводятся каждое полугодие, а проверки на маршруте и 
на перроне проводятся раз в квартал.  
Мониторинг финансово – экономического состояния авиакомпании проводится с 
помощью расчета определенных показателей, которые представлены в Распоряжении 
Минтранса РФ от 05.05.2012 № ИЛ-62-р «Об утверждении методических рекомендаций по 
оценке финансово-экономического состояния юридических лиц, подавших заявку в 
уполномоченный орган в области гражданской авиации на получение сертификата 
эксплуатанта для выполнения коммерческих воздушных перевозок, и юридических лиц, 
имеющих сертификат эксплуатанта и выполняющих коммерческие воздушные перевозки». 
Методика оценки финансово-экономического состояния эксплуатантов, указанная в данных 
методических рекомендациях, является основополагающей методикой для проведения 
дальнейшего анализа [2]. 
 
1.2 Методика оценки финансово-экономического состояния эксплуатантов, 
выполняющих коммерческие воздушные перевозки 
 
В соответствии с Распоряжением Минтранса РФ №ИЛ-62р оценка финансово-
экономического состояния эксплуатантов включает получение результатов объективного 
анализа показателей их ликвидности и платежеспособности, финансовой устойчивости, 
финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств, рентабельности (экономической 
эффективности деятельности) и располагаемых инвестиционных возможностей (включая 
собственные и привлекаемые инвестиционные ресурсы). Схема показателей оценки 
деятельности эксплуатанта представлена в приложении В. 
Для оценки финансово-экономического состояния эксплуатанта используется 
следующая группировка показателей [2]: 
a) ликвидность и платежеспособность: чистый оборотный капитал, коэффициент 
текущей ликвидности, период погашения кредиторской задолженности; 
b) финансовая устойчивость: стоимость чистых активов; 
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c) рентабельность: рентабельность продаж по балансовой прибыли, общая 
доходность продаж, рентабельность продаж по EBITDA, чистый денежный поток 
среднемесячный; 
d) уровень перспективной платежеспособности и финансовая нагрузка по 
обслуживанию заемных средств: коэффициент задолженности по долгосрочным 
обязательствам и краткосрочным заемным средствам, удельный вес процентных платежей к 
выручке, удельный вес процентных платежей к EBITDА, индекс перспективной 
платежеспособности; 
e) деловая активность: период погашения дебиторской задолженности, выручка 
среднемесячная; 
f) Достаточность или недостаточность располагаемых эксплуатантом 
финансовых ресурсов: наличие (+) или недостаточность (-) финансовых ресурсов, уровень 
наличия (+) или дефицита (-) финансовых ресурсов. 
Рассмотрим данные показатели более подробно. 
a) Показатели ликвидности и платежеспособности позволяют определить способность 
эксплуатанта оплатить свои краткосрочные обязательства в течение отчетного периода 
(года). Наиболее важными из них для анализа финансово-экономического состояния 
эксплуатанта являются следующие: 
 чистый оборотный капитал; 
 коэффициент текущей (общей) ликвидности; 
 период оборота (погашения) кредиторской задолженности. 
1. Чистый оборотный капитал рассчитывается как разность между текущими 
активами эксплуатанта (из которых исключается долгосрочная дебиторская задолженность и 
задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный капитал) и его 
краткосрочными обязательствами (за вычетом доходов будущих периодов и краткосрочных 
оценочных обязательств). 
 
К1 = ( ОбА − ДДЗ − Задолженность в УК) − (КО − ДБП − КОО),                             (1) 
 
где ОбА – оборотные активы; 
      ДДЗ – долгосрочная дебиторская задолженность; 
      Задолженность в УК – задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный 
капитал; 
      КО – краткосрочные обязательства; 
      ДБП – доходы будущих периодов; 
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      КОО – краткосрочные оценочные обязательства. 
Чистый оборотный капитал необходим для поддержания финансовой устойчивости 
эксплуатанта, поскольку превышение оборотных средств над краткосрочными 
обязательствами означает, что эксплуатант не только может погасить свои краткосрочные 
обязательства, но и имеет финансовые ресурсы для расширения своей деятельности в 
будущем [6]. 
Оптимальная сумма чистого оборотного капитала зависит от особенностей 
деятельности эксплуатанта, в том числе от объема реализации, скорости оборота 
материально-производственных запасов и дебиторской задолженности, условий 
предоставления кредитов, хозяйственной конъюнктуры. 
На финансовом положении эксплуатанта может отрицательно сказываться как 
недостаток, так и излишек чистого оборотного капитала. 
Недостаток данных средств может привести эксплуатанта к финансовой 
неустойчивости и ограниченной платежеспособности в связи с неспособностью 
своевременно погасить краткосрочные обязательства. Недостаток может быть вызван 
убытками в хозяйственной деятельности, возрастанием суммы просроченной дебиторской 
задолженности, приобретением дорогостоящих объектов основных средств без 
соответствующих долгосрочных источников финансирования, финансовой 
неподготовленностью к погашению долгосрочных обязательств [11]. 
Значительное превышение чистого оборотного капитала над реальной потребностью в 
нем может свидетельствовать о неэффективном использовании ресурсов. 
2. Коэффициент текущей ликвидности является наиболее применяемым показателем 
при рассмотрении угрозы возможного банкротства, рассчитывается как частное от деления 
величины оборотных средств (из которых исключается долгосрочная дебиторская 
задолженность и задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный капитал) 
на краткосрочные обязательства (без учета доходов будущих периодов и краткосрочных 
оценочных обязательств) и показывает, достаточно ли у эксплуатанта средств, которые 
могут быть использованы для погашения его краткосрочных обязательств в течение 
предстоящего года.  
 
К2 =  
( ОбА−ДДЗ−Задолженность в УК)
(КО−ДБП−КОО)
,                                                                                         (2) 
 
где ОбА – то же, что и в формуле (1); 
      ДДЗ – то же, что и в формуле (1); 
      Задолженность в УК – то же, что и в формуле (1); 
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      КО – то же, что и в формуле (1); 
      ДБП – то же, что и в формуле (1); 
      КОО – то же, что и в формуле (1). 
Данный показатель характеризует возможности эксплуатанта по оплате его текущих 
обязательств за счет мобилизации всех располагаемых оборотных средств. 
Рекомендуемые для эксплуатантов значения показателя превышают 1,15 и зависят от 
оборачиваемости основных видов активов. Существенное превышение оборотных средств 
над краткосрочными обязательствами является нежелательным, поскольку может 
свидетельствовать о нерациональной структуре капитала. Снижение данного показателя за 
анализируемый период свидетельствует о снижении уровня ликвидности активов или о росте 
убытков эксплуатанта [27]. 
3. Период оборота (погашения) кредиторской задолженности характеризует средний 
срок оборачиваемости текущей задолженности (включая краткосрочные заемные средства и 
краткосрочные прочие обязательства) эксплуатанта и рассчитывается как отношение средней 
величины текущей кредиторской задолженности предприятия, включая краткосрочные 
заемные средства и краткосрочные прочие обязательства, за отчетный период, умноженной 
на количество месяцев отчетного периода, к сумме себестоимости продаж, коммерческих и 
управленческих расходов, с учетом изменения стоимости запасов за отчетный период. 
 






,                                                                                         (3) 
 
где Тм – количество месяцев в отчетном периоде; 
      КЗСн.п. (КЗСк.п.) – краткосрочные заемные средства на начало (конец) отчетного периода; 
      ККЗн.п. (ККЗк.п.) – краткосрочная кредиторская задолженность на начало (конец) 
отчетного периода; 
      ССпродаж – себестоимость продаж; 
      КР – коммерческие расходы; 
      УР – управленческие расходы; 
      Зн.п. (Зк.п.) – запасы на начало (конец) отчетного периода. 
Данный показатель позволяет судить о том, сколько в среднем требуется месяцев 
эксплуатанту для погашения счетов кредиторов. 
b) Финансовая устойчивость эксплуатанта определяет степень его зависимости от 
заемных средств. В качестве основного показателя финансовой устойчивости эксплуатанта 
используется показатель стоимости чистых активов. 
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1. Стоимость чистых активов рассчитывается как разница между активами 
эксплуатанта (без учета собственных акций, выкупленных у акционеров, и суммы 
задолженности участников (учредителей) по взносам в уставный капитал) и суммой 
долгосрочных и краткосрочных обязательств, включающими обязательства эксплуатанта 
перед пассажирами и грузоотправителями, уменьшенными на сумму доходов будущих 
периодов. 
 
К4 = (ВОА + ОбА − Собственные акции − Задолженность в УК) − (ДО + КО − ДБП),       (4) 
 
где ВОА – внеоборотные активы, 
      ОбА – то же, что и в формуле (1); 
      Задолженность в УК – то же, что и в формуле (1); 
      Собственные акции – собственные акции, выкупленные у акционеров; 
      ДО – долгосрочные обязательства; 
      КО – то же, что и в формуле (1); 
      ДБП – то же, что и в формуле (1). 
Данный показатель характеризует отраженный в бухгалтерском учете эксплуатанта 
объем собственных источников финансирования деятельности (с учетом доходов будущих 
периодов), его динамика зависит от экономической эффективности деятельности 
(прибыльности или убыточности). Значение показателя сравнивается с размером уставного 
капитала эксплуатанта для определения его соответствия требованиям гражданского 
законодательства Российской Федерации [34]. 
c) Далее рассматриваются показатели рентабельности, они показывают, насколько 
экономически эффективна деятельность эксплуатанта. Наиболее важными среди них для 
анализа финансово-экономического состояния эксплуатанта являются следующие: 
 рентабельность (убыточность) продаж по балансовой (до налогообложения) 
прибыли; 
 общая доходность (убыточность) продаж; 
 рентабельность (убыточность) продаж по EBITDA; 
 чистый денежный поток среднемесячный. 
1. Рентабельность (убыточность) продаж по балансовой прибыли рассчитывается как 
отношение балансовой (до налогообложения) прибыли (+) или убытка (-) к выручке от 





∗ 100%,                                                                                                                (5) 
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где ПДНо – прибыль до налогообложения, 
      В – выручка. 
Данный показатель характеризует политику ценообразования и способность 
эксплуатанта контролировать себестоимость реализованных воздушных перевозок, а также 
прочие расходы, т.е. ту часть средств, которая необходима для оплаты текущих расходов, 
возникающих в ходе производственно-хозяйственной деятельности, выплаты налогов и т.д 
[42]. 
2. Общая доходность (убыточность) продаж рассчитывается как отношение чистого 
располагаемого дохода за отчетный период к выручке от реализации продукции 





∗ 100%,                                                                                   (6) 
 
где АОПФ - амортизация основных производственных фондов; 
      НПрн.п.(НПрк.п.) – нераспределенная прибыль на начало (конец) периода; 
      О3 – сумма дивидендов, начисленных за предыдущий год, и промежуточных дивидендов 
отчетного периода, отнесенных в учете эксплуатанта на уменьшение капитала и резервов; 
      В - то же, что и в формуле (5). 
Данный показатель отражает величину чистого финансового результата от 
деятельности эксплуатанта в отчетном периоде, приходящуюся на единицу реализованной в 
отчетном периоде продукции. При этом чистый располагаемый доход следует увеличивать 
на величину дивидендов, начисленных за предыдущий год, и промежуточных дивидендов 
отчетного периода, отнесенных в учете эксплуатанта на уменьшение капитала и резервов в 
отчетном периоде [28]. 
3. Рентабельность (убыточность) продаж по EBITDA рассчитывается как отношение 
суммы доналогового располагаемого дохода за отчетный период (прибыль до вычета 
процентных расходов за использование заемных средств, уплаты налогов на прибыль и 
амортизационных отчислений) к выручке от реализации продукции эксплуатанта. 
 
К7 =  
АОПФ+ПДНо+% к уплате
В
∗ 100%,                                                                                      (7) 
 
где % к уплате – проценты к уплате; 
      ПДНо – то же, что и в формуле (5); 
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      В – то же, что и в формуле (5). 
      АОПФ - то же, что и в формуле (6); 
Показатель характеризует эффективность основной деятельности эксплуатантов. 
4. Чистый располагаемый доход среднемесячный рассчитывается как сумма 
начисленных амортизационных отчислений по внеоборотным активам в отчетном периоде и 
нераспределенной прибыли (+) или убытка (-) отчетного периода, отнесенная к количеству 
месяцев в отчетном периоде, и отражает среднемесячный чистый финансовый результат от 
деятельности эксплуатанта в отчетном году в денежном выражении. 
 
К8 =  
АОПФ+НПрк.п.−НПрн.п.−дельта О1−дельта О2+ О3
ТМ
,                                                                    (8) 
 
где Тм – то же, что и в формуле (3); 
      НПрн.п.(НПрк.п.) – то же, что и в формуле (6); 
      АОПФ - то же, что и в формуле (6). 
 
дельта О1 = НПрк.п. − НПрн.п. − ЧП ,                                                                                (9) 
 
где ЧП – чистая прибыль; 
      НПрн.п.(НПрк.п.) – то же, что и в формуле (6). 
 
дельта О2 = 0,8 ∗ дельта ПР + 0,005 ∗ В ,                                                                       (10) 
 
где дельта ПР – сальдо прочих доходов и расходов за отчетный период; 
      В - то же, что и в формуле (5). 
Значение показателя указывает на темпы формирования в отчетном периоде запасов 
(либо дефицита) собственных источников финансирования текущей деятельности 
эксплуатантов и их инвестиций [32]. 
d) Следующими рассматриваются показатели уровня перспективной 
платежеспособности и финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств позволяют 
анализировать возможности эксплуатанта по надежному обслуживанию финансовых 
обязательств по займам и кредитам: 
 коэффициент задолженности по долгосрочным обязательствам и 
краткосрочным заемным средствам; 
 показатель удельного веса (отношения) процентных платежей к выручке; 
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 показатель удельного веса (отношения) процентных платежей к EBITDA; 
 индекс перспективной платежеспособности эксплутанта. 
1. Коэффициент задолженности по долгосрочным обязательствам и краткосрочным 
заемным средствам характеризует долговую нагрузку по кредитам и займам на финансовую 
систему эксплуатанта и вычисляется как частное от деления суммы долгосрочных 
обязательств и краткосрочных кредитов и займов на конец отчетного периода на 





,                                                                                                                (11) 
 
где КЗС – краткосрочные заемные средства; 
      Тм – то же, что и в формуле (3); 
      ДО – то же, что и в формуле (4); 
      В – то же, что и в формуле (5). 
Анализируется с учетом динамики объемов производства, величины долговой 
нагрузки (с учетом сроков ее погашения) и удельного веса процентных платежей в выручке и 
в доналоговом денежном потоке, определяемом как прибыль до вычета процентных 
расходов, уплаты налогов на прибыль и амортизационных отчислений (EBITDA) [25]. 
2. Показатель удельного веса (отношения) процентных платежей к выручке 
определяется отношением суммы процентных платежей к выручке от реализации продукции 





∗ 100%,                                                                                                      (12) 
 
где % к уплате – то же, что и в формуле (7); 
      В – то же, что и в формуле (5). 
Показатель характеризует риски потери платежеспособности эксплуатантов, 
связанные с уровнем процентных платежей по обслуживанию взятых кредитов и займов. 
3. Показатель удельного веса (отношения) процентных платежей к EBITDA 
определяется отношением суммы процентных платежей к сумме прибыли до 






∗ 100%,                                                                                   (13) 
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где % к уплате – то же, что и в формуле (7); 
      АОПФ - то же, что и в формуле (6); 
      ПДНо – то же, что и в формуле (5). 
Показатель характеризует возможности выполнения обязательств по процентным 
платежам, связанным с кредитами и займами эксплуатантов. 
4. Индекс перспективной платежеспособности - показатель, являющийся 
дискриминантной функцией, построенной на основе данных финансовой отчетности 
эксплуатанта, обеспечивающей относительно высокую надежность разбиения авиакомпаний 
на группы, соответственно, с прогнозируемым низким или высоким риском «потери» 
действующего сертификата эксплуатанта. 
 






− 3,2 ∗ УКЗ,                                                                           (14) 
 
где Кр - показатель наличия (+) или недостаточности (-) финансовых ресурсов обеспечения 
текущей деятельности, наименьшее из значенийК1 и К4; 
      УКЗ – уровень кредиторской задолженности, максимальное из значений [0 или 
(ККЗ+КПрО)/К14 - 4,5]; 
      ККЗ – краткосрочная кредиторская задолженность; 
      КПрО – краткосрочные прочие обязательства. 
f) Далее рассматриваются показатели деловой активности позволяют анализировать, 
насколько эффективно эксплуатант использует свои активы (средства): 
 период погашения дебиторской задолженности; 
 выручка среднемесячная. 
Скорость оборота средств (т.е. скорость превращения их в денежную форму) 
оказывает непосредственное влияние на его платежеспособность [36]. Выбранный по данной 
группе анализируемый показатель учитывает, что основной составляющей оборотных 
активов эксплуатантов в Российской Федерации является дебиторская задолженность. 
1. Период оборота (погашения) дебиторской задолженности рассчитывается (в днях) 
как отношение средней величины дебиторской задолженности за отчетный период к 
среднедневной выручке от реализации продукции эксплуатанта за отчетный период. 
 
К13 =  
(ДЗн.п.+ДЗк.п.)/2
В/Т
,                                                                                                           (15) 
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где ДЗн.п. (ДЗк.п.) – дебиторская задолженность на начало (конец) периода; 
      Т – количество дней в отчетном периоде; 
      В – то же, что и в формуле (5). 
Данный показатель отражает, насколько быстро эксплуатант получает платежи по 
счетам дебиторов, т.е. показывает средний период погашения счетов дебиторов. 
2. Выручка среднемесячная рассчитывается как отношение суммы выручки от 





,                                                                                                                             (16) 
 
где В – то же, что и в формуле (5); 
      Тм – то же, что и в формуле (3). 
Для финансового анализа предприятия так же используется ряд других показателей. 
Так для полноты оценки рассчитаем дополнительно следующие показатели:  
1) коэффициенты оборачиваемости: активов, собственного капитала, отдача 
внеоборотных активов, время оборачиваемости оборотных активов, продолжительность 
операционного цикла, продолжительность финансового цикла: 
 коэффициент оборачиваемости активов показываетсколько денежных единиц 






 ,                                                                                                                            (17) 
 
где А̅ – активы средние; 
      В – то же, что и в формуле (5). 
 коэффициент оборачиваемости собственного капитала показывает сколько 






 ,                                                                                                                         (18) 
 
где СК̅̅̅̅ - собственный капитал средний; 
      В – то же, что и в формуле (5). 
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 отдача внеоборотных активов показывает, какова отдача на каждый вложенный 






 ,                                                                                                                (19) 
 
где ВА̅̅ ̅̅ - внеоборотные активы средние; 
      В – то же, что и в формуле (5). 
 время оборачиваемости оборотных активов показывает, сколько раз за 
анализируемый период организация использовала средний имеющийся остаток оборотных 







∗ 360 ,                                                                                                        (20) 
 
где ОбА̅̅ ̅̅ ̅̅ - оборотные активы средние; 
      В – то же, что и в формуле (5). 
2) коэффициенты финансовой устойчивости: автономии, финансовой 
устойчивости, обеспечения собственными оборотными средствами. 
Для расчета показателей используются следующие формулы: 
 коэффициент автономии показывает долю активов организации, которые 





 ,                                                                                                    (21) 
 
где СК – собственный капитал. 
 коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами 






 ,                                                                                                              (22) 
 
где СОС – собственные оборотные средства, 
      ОбА – то же, что и в формуле (1). 
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 коэффициент финансовой устойчивости показывает, какая часть актива 
финансируется за счет устойчивых источников, то есть долю тех источников 





 ,                                                                                                       (23) 
 
где ДО – долгосрочные обязательства; 
      СК – то же, что и в формуле (21). 
3) коэффициенты ликвидности: абсолютной ликвидности и быстрой ликвидности: 
 коэффициент быстрой ликвидности показывает, насколько возможно будет 





 ,                                                                                             (24) 
 
где КДЗ – краткосрочная дебиторская задолженность; 
      ДС – денежные средства; 
      КФВ – краткосрочные финансовые вложения; 
      КО – то же, что и в формуле (1). 
 коэффициент абсолютной ликвидности показывает, какая доля краткосрочных 
долговых обязательств будет покрыта за счет денежных средств и их эквивалентов в виде 





 ,                                                                                                    (25) 
 
где ДС – то же, что и в формуле (24); 
      КФВ – то же, что и в формуле (24); 
      КО – то же, что и в формуле (1). 
В результате исследования Распоряжения Минтранса РФ №ИЛ-62р было выявлено 
несоответствие описательной части в 3 главе «Характеристика основных финансово - 
экономических показателей оценки достаточности финансовых ресурсов эксплуатанта» и 
регламентированного макета предоставления данных в 4 разделе «Таблицы с отчетными 
(фактическими) данными и рассчитанными на их основе показателями оценки 
экономической эффективности деятельности и финансово-экономического состояния 
эксплуатанта». Схематично различие представления информации представлено на рисунке 1. 
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Рисунок 1 – Показатели оценки деятельности и финансово – экономического состояния 
эксплуатанта, выполняющего коммерческие воздушные перевозки 
 
Из рисунка 1 видно, что группы показателей значительно различаются и это 
негативно сказывается на восприятии информации, а также на формировании выводов по 
оценке деятельности эксплуатанта. 
Исходя из выше сказанного, можно дать рекомендацию по устранению этой разницы 
и приведения показателей оценки деятельности и финансово – экономического состояния к 







































2 Финансовый анализ деятельности эксплуатантов ПАО «Аэрофлот», ПАО 
«ЮТэйр», ПАО «Сибирь» 
 
2.1 Организационно-экономическая характеристика авиакомпаний 
 
Для написания выпускной квалификационной работы были выбраны три российские 
авиакомпании ПАО «Аэрофлот», ПАО «ЮТэйр» и ПАО «Сибирь», так как данные 
авиакомпании являются публичными, они обязаны официально опубликовывать 
финансовую отчетность, которая необходима для проведения анализа финансово – 
экономического состояния эксплуатантов, выполняющих коммерческие воздушные 
перевозки.  
Далее рассмотрим организационно – экономические характеристики авиакомпаний 
более подробно. 
Группа «Аэрофлот» – современный авиационный холдинг, крупнейший 
авиаперевозчик России и один из лидеров европейского рынка авиаперевозок. По итогам 
2017 года Группа занимает 40,5% российского рынка по пассажиропотоку: в течение года 
услугами авиакомпаний Группы воспользовались 50,1 млн человек, в том числе 32,8 млн 
пассажиров перевезено рейсами авиакомпании «Аэрофлот». [21] 
Головной компанией Группы является ПАО «Аэрофлот». В состав Группы 
«Аэрофлот» входят авиакомпании «Аэрофлот», «Россия», «Аврора» и «Победа». 
Мультибрендовая стратегия позволяет Группе успешно расширять присутствие во всех 
ключевых сегментах рынка на внутренних и международных направлениях. Группа 
«Аэрофлот» стремится к лидерству среди глобальных перевозчиков. 
Аэрофлот входит в число лидеров глобальной отрасли по качеству обслуживания 
пассажиров, что подтверждается высокими позициями в признанных мировых рейтингах. В 
2016 году авиакомпания стала обладателем высокого рейтинга «четыре звезды» Skytrax по 
качеству сервиса. Одно из ключевых преимуществ Группы – современный парк воздушных 
судов. Парк авиакомпании является одним из самых молодых в мире. Средний возраст 
самолетов Аэрофлота составляет 4,1 года, а самолетов Группы – 6,2 лет. По состоянию на 
конец 2017 года в парк Группы входило 325 воздушных судов, 224 из которых 
эксплуатировались авиакомпанией «Аэрофлот». 
В 2016 году сеть маршрутов Группы охватывала 315 регулярных направлений в 52 
страны мира (включая Россию), сеть авиакомпании «Аэрофлот» – 131 регулярных 
направлений в 51 страну мира. Аэрофлот является участником глобального альянса 
22 
SkyTeam, что дает пассажирам возможность использовать дополнительные возможности, 
предоставляемые маршрутными сетями партнеров. 
51,17% акций принадлежит Российской Федерации в лице Федерального агентства по 
управлению государственным имуществом. В свободном обращении у институциональных и 
розничных инвесторов находится 45,2% капитала. 
Акции торгуются на Московской бирже (тикер – AFLT) и включены в котировальный 
лист первого уровня. За пределами Российской Федерации акции Аэрофлота обращаются в 
виде глобальных депозитарных расписок на внебиржевом рынке Франкфуртской фондовой 
биржи. 
Стратегия Группы «Аэрофлот» направлена на построение компании мирового уровня, 
представленной в различных сегментах рынка и географических регионах 
Основой реализации Стратегии Группы «Аэрофлот» является мультибрендовая 
платформа, которая позволяет каждой авиакомпании Группы занимать свою рыночную 
нишу, исключая внутреннюю конкуренцию. 
Основными инструментами реализации долгосрочной стратегии являются создание 
стратегических партнерств с мировыми лидерами в области авиации, развитие на новом 
рынке бюджетных перевозок в России (авиакомпания «Победа»), дальнейшее проникновение 
на региональные рынки (объединенная авиакомпания «Россия» и «Аврора»). 
ПАО «Авиакомпания «ЮТэйр» является ядром группы «ЮТэйр», которая включает в 
себя компании, осуществляющие эксплуатацию воздушных судов (самолетов и вертолетов), 
а также компании по ремонту и техническому обслуживанию воздушных судов, подготовке 
персонала, сервисному обеспечению рейсов. В 2017 году самолетами Авиакомпании 
«ЮТэйр» перевезено 6 654 417 пассажиров. В настоящее время Авиакомпания выполняет 
рейсы более чем по 165 направлениям, 65 из которых ‒ уникальные. На сегодняшний день 
«ЮТэйр» обладает современным парком воздушных судов, насчитывающим 65 самолетов и 
31 вертолет. Основным хабом Авиакомпании является московский международный аэропорт 
Внуково, через который ежедневно проходит более 130 рейсов Авиакомпании. Штаб-
квартира расположена в Сургуте. Авиакомпания «ЮТэйр» входит в регистр операторов 
IOSA с 2008 года [23]. 
В 2017 году Авиакомпания реализовала целый набор инициатив в направлении 
формирования конкурентоспособного продукта:  
 увеличение удельного налета на 1 ВС в год до 3041,5 часов, 10% прирост 
относительно уровня 2016 года; 
 развертывание новой тарифной линейки, состоящей из 3-ёх тарифов эконом-
класса и 1 тарифа бизнес-класса; 
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 переход на 3-х волновое расписание в основном хабе во Внуково; 
 увеличение количества самолет/вылетов на 13% до 78,5 тысяч вылетов в год; 
 обновление цифровых площадок обслуживания пассажиров (вэб сайт и 
мобильное приложение); 
 увеличение средней загрузки на 2 пп с 70% в 2016 году до 72% в 2017 году. 
Всё это позволило принципиально улучшить операционную и коммерческую 
эффективность Авиакомпании и выйти в прибыль по финансовым показателям.  
На протяжении года самолеты «ЮТэйр» выполняли полеты более чем по 165 
направлениям, 65 из которых являются уникальными. В течение года Авиакомпания провела 
масштабную оптимизацию маршрутной сети в сторону увеличения частотности по основным 
направлениям из Москвы в - Санкт-Петербург, Казань, Сургут, Калининград, Тюмень, Уфу, 
Ереван, Грозный; открытию новых направлений, таких как Тюмень - Новосибирск - 
Красноярск, Москва - Новый Уренгой, Сочи-Ереван, из Санкт- Петербурга - в Самару, 
Минеральные Воды, Краснодар, из Краснодара - в Сочи, Ереван, из Томска - в Иркутск, 
Красноярск.  
Выполняя обширную программу региональных перевозок и увеличивая 
эффективность использования воздушных судов, Авиакомпания «ЮТэйр» на протяжении 
года оставалась одним из самых пунктуальных авиаперевозчиков страны. Всего 1,21% 
рейсов были выполнены с отклонением от расписания.  
За свою обширную географию полетов от Калининграда до Чукотки ПАО 
«Авиакомпания «ЮТэйр» удостоена Международной премии BusinessTravellerRussiaand CIS 
Awards 2017 в номинации «Лучшая региональная авиакомпания России и СНГ».  
По итогам 2017 года Авиакомпания вошла в тройку лидеров рынка в рейтинге 
пунктуальности 2017 года, подготовленном «РИА Рейтинг» на основе данных Росавиации. 
Регулярность полетов Авиакомпании составила 98,8%.  
Самолетный парк Авиакомпании «ЮТэйр» По состоянию на 31 декабря 2017 года 
самолетный парк Авиакомпании «ЮТэйр» насчитывает 65 самолетов, включая 47 самолетов 
Boeing 737, 3 Boeing 767 и 15 ATR 72- 500.  
Вертолетный парк Авиакомпании «ЮТэйр» По состоянию на 31 декабря 2017 года 
парк «ЮТэйр» насчитывает 31 вертолет. В связи с реструктуризацией вертолетного сегмента 
произошло перераспределение парка воздушных судов внутри Группы «ЮТэйр», таким 
образом, с сокращением парка вертолётов в ПАО «Авиакомпания «ЮТэйр» увеличивается 
парк вертолетов АО «ЮТэйр- Вертолетные услуги». В целом по Группе парк вертолетов 
соответствует уровню 2016 года. 
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S7 Airlines (бренд авиакомпании «Сибирь») обладает широкой сетью внутренних 
маршрутов, выстроенной на базе авиатранспортных узлов в Москве (Домодедово) и 
Новосибирске (Толмачёво). S7 Airlines также выполняет регулярные полеты в страны СНГ, 
Европу, Ближний Восток, Юго-Восточную Азию и страны Азиатско-Тихоокеанского 
региона [22]. 
История авиакомпании началась в 1957 году с момента выполнения первого 
гражданского рейса с военного аэродрома в Новосибирской области, находящегося в составе 
Толмачёвского объединенного авиаотряда. На базе этого авиаотряда была образована 
авиакомпания «Сибирь». С 2005 года авиакомпания «Сибирь» выполняет полеты под 
брендом S7 Airlines. 
В мае 2012 года исполнилось 20 лет со дня основания авиакомпании «Сибирь», как 
самостоятельной организации. 
В настоящее время S7 Airlines обладает самым современным и одним из самых 
«молодых» парков воздушных судов на российском рынке авиаперевозок. Все рейсы 
авиакомпании осуществляются только на лайнерах зарубежного производства компаний 
Airbus, Boeing и Embraer. На сегодняшний день флот состоит из 80 воздушных судов. 
S7 Airlines является участником глобального авиационного альянса oneworld, 
мирового лидера по качеству обслуживания пассажиров. Авиакомпании oneworld 
базируются на всех континентах и выполняют полеты в150 стран мира. Входящие в oneworld 
авиакомпании предлагают пассажирам гораздо больше услуг и преимуществ, чем каждая из 
авиакомпаний в отдельности. Членство S7Airlines в oneworld подтверждает соответствие 
авиакомпании международным стандартам качества и безопасности. 
S7Airlines является лидером по внедрению современных технологий онлайн 
обслуживания пассажиров на российском рынке авиаперевозок. Авиакомпания предлагает 
пассажирам удобные услуги по выбору рейсов, бронированию билетов, их оплате и 
регистрации на рейс через сайт S7Airlines в Интернете, мобильный телефон и Контактный 
центр. В январе 2011 года авиакомпания запустила услугу мобильного посадочного талона. 
В 2009 году S7Airlines предложила пассажирам первый в России среди авиакомпаний 
мобильный сайт— s7.ru. В 2008 году S7Airlines полностью перешла на использование 
технологии электронного билета (e-ticket). 
В S7Airlines действует программа для часто летающих пассажиров S7Priority, которая 
позволяет пассажирам накапливать мили за перелеты и получать бонусы от S7Airlines, 
авиакомпаний oneworld и партнеров программы. 
С 2001года S7Airlines является действительным членом Международной Ассоциации 
Воздушного Транспорта (IATA). В 2007 году после успешного прохождения полной 
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процедуры международного аудита на соответствие стандартам эксплуатационной 
безопасности авиакомпания включена в реестр операторов IOSA (IATA Operational Safety 
Audit). 
S7Airlines входит в ТОП-100 лучших авиакомпаний мира и занимает третье место в 
Восточной Европе в авторитетном международном рейтинге Skytrax. 
S7Airlines входит в ТОП-5 российских компаний с наилучшей репутацией в 2017 
году, а также занимает четвертое место среди российских компаний — наиболее 
привлекательных работодателей. 
В феврале 2004 года авиакомпания была удостоена награды престижного в 
авиационных кругах американского журнала AirTransportWorldmagazine в номинации 
«Лидеры рынка», а годом ранее стала первым в российской гражданской авиации лауреатом 
Премии FlightInternationalAerospaceAwards журнала FlightInternational (Великобритания) в 
номинации «Корпоративная стратегия». 
В 2007 году S7Airlines стала победителем ежегодной национальной премии 
«Народная марка /Марка №1 в России». 
В ноябре 2008 года S7Airlines удостоена ежегодной профессиональной премии в 
области продаж, маркетинга и рекламы Sales Business Awards за 2008 год. 
S7Airlines — многократный победитель национальной авиационной премии «Крылья 
России» в различных номинациях— по итогам 2014 года S7Airlines стала лучшей 
авиакомпанией на внутренних воздушных линиях. За реализованные проекты S7Airlines 
неоднократно награждалась премией фестиваля рекламы «Каннские Львы», а также 
национальной премией за открытия в области путешествий «Моя планета». 
По итогам 2015 года авиакомпания получила награду National Geographic Traveller 
Awards как «Лучшая российская авиакомпания». 
По итогам 2017 года авиакомпания заняла четвертое место в Европе в международном 
рейтинге пунктуальности авиаперевозчиков FlightStats, продемонстрировав лучший 
результат среди российских авиакомпаний. Авиакомпания регулярно признается самой 
пунктуальной в базовом аэропорту «Домодедово». Данные Федерального агентства 
воздушного транспорта (Росавиации) подтверждают, что S7Airlines допустила наименьшее 
количество задержек в 2016 году среди всех российских авиакомпаний. 
S7Airlines cтала обладателем авиационной премии SkywayService Award-2017 в двух 
номинациях — лучшая авиакомпания в категории «Эконом-класс, внутренние регулярные 
перевозки» и «Лучшие онлайн-сервисы для клиентов». 
S7Airlines, наряду с другими авиакомпаниями, осуществляющими деятельность в 
сфере авиаперевозок, входит в Группу компаний S7. 
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2.2 Финансовый анализ деятельности эксплуатантов  
 
Финансовый анализ деятельности эксплуатантов будет проведен по методике, 
утвержденной Распоряжением Минтранса РФ №ИЛ-62р, и дополнен горизонтальным и 
вертикальным анализом активов и пассивов, а также расчетом некоторых финансовых 
коэффициентов, традиционно используемых при оценке финансового состояния 
организаций. 
Проведем финансовый анализ ПАО «Аэрофлот» в соответствии с Распоряжением 
Минтранса РФ №ИЛ-62р. 
Рассчитанные показатели ликвидности и платежеспособности, а также показатель 
финансовой устойчивости эксплутанта представлены в Приложении Р. 
Чистый оборотный капитал в 2015г. отрицателен, это свидетельствует о дефиците 
финансовых ресурсов обеспечения текущей деятельности эксплуатанта и составляет 4401783 
тыс. руб., а в 2016г. – положителен и составляет 23044216 тыс. руб.; коэффициент текущей 
ликвидности в 2014г. и в 2016г. находится в приемлемом диапазоне, то есть текущие активы 
эксплутанта превышают его текущие финансовые обязательства на 30%, а в 2015г. данный 
показатель находился на низком уровне и текущие активы покрывали текущие финансовые 
обязательства на 96%; величина кредиторской задолженности соответствует в 2014г. - 2,32 , 
а в 2016г. - 2,77 среднемесячной себестоимости эксплуатанта и находится в относительно 
приемлемом диапазоне; стоимость чистых активов за рассматриваемый период эксплуатанта 
положительна и в 2016г. составляет 80391454 тыс. руб. 
Далее проведем расчет показателей рентабельности, рассчитанные данные 
представлены в Приложении С. 
Рентабельность продаж по балансовой прибыли в 2014г. и в 2016г. положительна и 
составляет более 6%, что свидетельствует о высокорентабельной деятельности эксплуатанта, 
а в 2014г. рентабельность продаж по балансовой прибыли отрицательна, это говорит о 
нерентабельной деятельности; общая доходность продаж также в 2014г. и в 2016г. 
положительна и составляет 6,17% и 7,66% соответственно, что говорит о 
высокоэффективной деятельности эксплуатанта; чистый располагаемый доход в 2014г. 
отрицателен, что оценивается негативно, но в 2015г. и в 2016г. положителен, что позитивно 
влияет на его финансовую устойчивость и платежеспособность, среднемесячное значение 
чистого располагаемого дохода составляет  4123382 тыс. руб. и 747945,9 тыс. руб. 
соответственно. 
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Далее рассмотрим показатели уровня перспективной платежеспособности и 
финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств эксплуатанта, рассчитанные 
показатели представлены в Приложении Т. 
В 2014г. и в 2015г. задолженность по долгосрочным обязательствам находится на 
среднем уровне, а в 2016г. на низком уровне, то есть наблюдается тенденция к снижению, 
что оценивается позитивно; удельный вес процентных платежей к выручке на протяжении 
всего рассматриваемого периода меньше 1%, что означает низкий уровень финансовой 
нагрузки эксплуатанта по обслуживанию процентных платежей; удельный вес процентных 
платежей к EBITDA меньше 50%, это говорит о том, что эксплуатант с высокой 
надежностью обеспечивает процентные платежи, расходуя на эти цели незначительную 
часть чистого денежного потока от деятельности; индекс перспективной 
платежеспособности эксплуатанта в 2014г. отрицателен и составляет -0,79%, что говорит о 
высоком риске аннулирования сертификата эксплуатанта в течение ближайшего периода до 
12 месяцев, а в 2015г. и в 2016г. этот риск относительно низок.  
Следующими рассмотрим показатели деловой активности, рассчитанные показатели 
представлены в Приложении У. 
Оборачиваемость дебиторской задолженности в 2014г. и в 2015г. находится в 
приемлемом диапазоне и составляет 72 дня и 66 дней соответственно, а в 2016г. находится на 
высоком уровне и составляет 58 дней, что оценивается с позитивной стороны; 
среднемесячная выручка эксплуатанта имеет тенденцию к росту, что оценивается позитивно 
и составляет 35658377 тыс. руб. 
Далее в Приложении Ф представлены рассчитанные показатели достаточности и 
недостаточности располагаемых эксплуатантом финансовых ресурсов. 
Показатель наличия (+) или недостаточности (-) финансовых ресурсов обеспечения 
текущей деятельности в 2015г. отрицателен, это свидетельствует о дефиците финансовых 
ресурсов для обеспечения текущей деятельности эксплуатанта, но в 2016г. данный 
показатель положителен, это означает, что у эксплуатанта имеются резервы располагаемых 
финансовых ресурсов для обеспечения текущей деятельности и составляет 23044216 тыс. 
руб. 
В данной методике расчета показателей финансово – экономического состояния 
эксплуатанта не учтены некоторые показатели, поэтому для полноты оценки проведем 
горизонтальный и вертикальный анализы, а так же рассчитаем дополнительно следующие 
показатели:  
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1) коэффициенты оборачиваемости: активов, собственного капитала, отдача 
внеоборотных активов, время оборачиваемости оборотных активов, продолжительность 
операционного цикла, продолжительность финансового цикла; 
2) коэффициенты финансовой устойчивости: автономии, финансовой устойчивости, 
обеспечения собственными оборотными средствами; 
3) коэффициенты ликвидности: абсолютной ликвидности и быстрой ликвидности. 
Рассмотрим данные показатели более подробно. 
Проведем горизонтальный и вертикальный анализы ПАО «Аэрофлот». 
Исходя из данных, представленных в Приложении Х, можно сделать следующие 
выводы: нематериальные активы имеют тенденцию к снижению, это может 
свидетельствовать о снижении деловой активности предприятия из-за отсутствия 
инвестиций в данный вид активов, так в 2014г. составляют 715330 тыс. руб., а в 2016г. – 
50345 тыс. руб. ; в 2015г. внеоборотные активы выросли на 15910054 тыс. руб. или на 26,1%, 
в основном это произошло из-за роста дебиторской задолженности со сроком погашения 
более чем через 12 месяцев после отчетной даты на 14396857 тыс. руб., это свидетельствует 
о приобретении имущества; в 2016г. внеоборотные активы уменьшились на 177423 тыс. руб., 
это произошло за счет снижения финансовых вложений на 1906938 тыс. руб. и дебиторской 
задолженности со сроком погашения более чем через 12 месяцев на 1547378 тыс. руб., а 
также произошло увеличение прочих внеоборотных активов на 4142249 тыс. руб.; 
финансовые вложения в 2015г.  выросли на 324,4% или 2611277 тыс. руб., а в 2016г. 
уменьшились на 2490273 тыс. руб. или на 72,9%; уменьшение оборотных активов в 2016г. на 
9081720 тыс. руб. или на 8,3%, может быть обусловлено выбытием активов, 
предназначенных для продажи.  
Исходя из данных, представленных в Приложение Ц, можно сделать следующие 
выводы: основную часть внеоборотных активов составляет дебиторская задолженность со 
сроком погашения более чем через 12 месяцев после отчетной даты и составляет в 2016г. 
25%;основную долю активов занимает краткосрочная дебиторская задолженность и 
составляет в 2014г. 41%, в 2015г. – 37%, в 2016г. – 37%; денежные средства имеют 
небольшую тенденцию к снижению, так в 2016г. их доля уменьшилась на 0,7%.  
Исходя из данных, представленных в Приложении Ш, можно сделать следующие 
выводы: уставный капитал, резервный капитал на протяжении 3 лет остаются неизменными; 
нераспределенная прибыль в 2015 г. уменьшилась на 18418872 тыс. руб. или на 27,8%, а в 
2016г. увеличилась на 30650657 тыс. руб. или на 64,1%, это оценивается позитивно и говорит 
о расширении возможностей пополнения оборотных средств; собственный капитал так же в 
2015г. уменьшился, а в 2016г. увеличился и составил 79963737 тыс. руб., это произошло за 
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счет нераспределенной прибыли; заемные средства в 2016г. уменьшились на 4717738 тыс. 
руб., что оценивается с позитивной стороны; кредиторская задолженность в 2015г. снизилась 
на 365785 тыс. руб. или на 4,6 %, что оценивается позитивно, но в 2016г. увеличилась на 
17,3% и составила 7588467 тыс. руб. 
Исходя из данных, представленных в Приложении Щ, можно сделать следующие 
выводы: в 2014г. и 2016г. собственный капитал и заемный капитал имеют практически 
одинаковую долю, но в 2015г. заемные средства имеют большую долю и составляют 73%, 
это свидетельствует о том, что компания осуществляет свою деятельность за счет заемных 
средств, это оценивается с негативной стороны; долгосрочные заемные средства в 2015г. 
составили 11,4%, а в 2016г. – 10%, снижение оценивается позитивно; краткосрочные 
заемные средства в 2015г. составили 62,2%, а в 2016г. – 44,9%, снижение оценивается 
позитивно. 
Далее рассмотрим показатели оборачиваемости, рассчитанные показатели 
представлены в таблице 1. 
Таблица 1 – Динамика показателей оборачиваемости ПАО «Аэрофлот» 
Показатель Данные за период Абсолютные отклонения 
  2014 2015 2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
1. Коэффициент оборачиваемости 
активов 
1,9 2,2 2,4 0,3 0,2 0,5 
2. Коэффициент оборачиваемости 
собственного капитала 
6,1 6,2 6,6 0,1 0,4 0,5 
3. Отдача внеоборотных активов 1,2 5,3 5,6 4,1 0,3 4,4 
4. Время обращения оборотных активов, 
дни 
190,8 98,5 88,4 -92,3 -10,1 -102,5 
 
Исходя из данных, представленных в таблице 1, можно сделать следующие выводы: 
коэффициент оборачиваемости активов увеличился на 0,2, это свидетельствует о росте 
платежеспособности, отдачи на единицу активов и их эффективности управления 
предприятия; увеличение коэффициента оборачиваемости собственного капитала на 0,4, 
также оценивается позитивно. 
Далее рассмотрим показатели финансовой устойчивости, рассчитанные показатели 
представлены в таблице 2. 
Таблица 2 – Динамика показателей финансовой устойчивости ПАО «Аэрофлот» 
Показатель Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормальное 







1. Коэффициент автономии 0,5 0,3 0,5 -0,2 0,2 0 ≥ 0,5 
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Окончание таблицы 2 
Показатель Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормальное 











0,2 -0,1 0,3 -0,4 0,4 0,1 ≥ 0,1 
3. Коэффициент финансовой 
устойчивости 
0,5 0,4 0,6 -0,2 0,2 0,1 [0,75;0,9] 
 
Исходя из данных, представленных в таблице 2 можно сделать следующие выводы: 
коэффициент автономии в 2014г. и в 2016г. практически соответствуют норме, так как 
собственный капитал немного меньше заемного капитала, но в 2015г. коэффициент 
автономии низкий, из-за того, что преобладает заемный капитал; в 2015г. коэффициент 
обеспеченности собственных источников финансирования, коэффициент финансовой 
устойчивости, коэффициент маневренности ниже нормы, это связано с тем, что преобладает 
заемный капитал; в 2015г., большинство показателей не соответствуют нормам, это говорит 
о том, что у компании неустойчивое финансовое положение, но в 2016г. ситуация 
улучшается и уже можно сказать, что у компании нормальная финансовая устойчивость.  
Следующими рассмотрим показатели ликвидности, рассчитанные данные 
представлены в таблице 3. 
Таблица 3 – Динамика показателей ликвидности ПАО «Аэрофлот» 
Показатель Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 













0,3 0,3 0,3 -0,1 0,1 0 [0,2;0,4] 
 
Исходя из данных таблицы 3, можно сделать вывод о том, что коэффициенты 
ликвидности соответствуют нормативные значениям, следовательно, компания в состоянии 
оплачивать текущие счета, способна погашать свои обязательства в случае возникновения 
сложностей, а также способна погашать свои обязательства немедленно, а значит баланс 
авиакомпании абсолютно ликвиден. 
Обобщая вышесказанные выводы, можно с уверенностью сказать, что в 2016г. у 
авиакомпании ПАО «Аэрофлот» устойчивое финансовое положение. 
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Далее проведем финансовый анализ ПАО «ЮТэйр» в соответствии с Распоряжением 
Минтранса РФ №ИЛ-62р. 
Рассчитанные показатели ликвидности и платежеспособности представлены в 
Приложении Э. 
Исходя из данных Приложения Э, можно сделать следующие выводы: чистый 
оборотный капитал на протяжении анализируемого периода положителен, это означает, что 
у авиапредприятия имеются финансовые ресурсы, которые могут быть направлены на 
развитие его деятельности после погашения краткосрочной задолженности; коэффициент 
текущей ликвидности в 2015г. и в 2016г. находится на относительно высоком уровне, то есть 
текущие активы эксплуатнта превышают его текущие финансовые обязательства на 349% и 
419% соответственно; величина кредиторской задолженности в 2016г. соответствует 3,54 
среднемесячной себестоимости эксплуатанта, что указывает на замедленные темпы 
погашения кредиторской задолженности; из-за отсутствия источников собственных средств, 
в результате накопленных убытков чистые активы эксплуатанта отрицательны и составляют 
в 2014г. -19401231 тыс. руб., а в 2016г. -11689742 тыс. руб., имеют тенденцию к росту. 
Далее проведем расчет показателей рентабельности, рассчитанные данные 
представлены в Приложении Ю. 
Исходя из данных Приложения Ю, можно сделать следующие выводы: в 2014г. и в 
2015г. деятельность эксплуатанта высокоубыточна, убыточность оборота по балансовой 
прибыли составляет 33,01% и 44,24% соответственно, а в 2016г. рентабельность составляет 
1,65%; общая доходность оборота существенно отрицательна, деятельность эксплуатанта 
экономически неэффективна; в 2014г. и в 2015г. основная деятельность эксплуатанта 
неэффективна, чистая доходность оборота, очищенная от платежей по процентам за 
использование заемных средств, существенно отрицательна и равна 21,45% и 24,3% 
соответственно, а в 2016г. основная деятельность высокоэффективна и равна 9,64%; в 2016г. 
чистый располагаемый доход положителен, что позитивно влияет на его финансовую 
устойчивость и платежеспособность, среднемесячное значение составляет 144456 тыс. руб. 
Далее рассмотрим показатели уровня перспективной платежеспособности и 
финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств эксплуатанта, Приложение Я.  
Исходя из данных Приложения Я,  можно сделать следующие выводы: за 
анализируемый период очень высокий уровень задолженности по заемным средствам, 
необходима программа управления долгом; а также очень высокий уровень нагрузки 
эксплуатанта по обслуживанию процентных платежей, необходимо ограничить рост 
долговой нагрузки эксплуатанта; в 2016г. показатель удельного веса процентных платежей к 
EBITDA составляет 61,58%, это говорит о том, что эксплуатант располагает возможностями 
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обслуживать процентные платежи, расходуя на эти цели основную часть чистого денежного 
потока от деятельности; в 2014г. и в 2015г. индекс перспективной платежеспособности 
отрицателен и составляет 155,22% и 166,53% соответственно, это говорит о максимально 
высоком риске аннулирования сертификата эксплуатанта в течение ближайшего периода до 
12 месяцев, а в 2016г. этот риск уже относительно низкий и составляет 12,25%. 
Следующими рассмотрим показатели деловой активности, рассчитанные показатели 
представлены в Приложении АА. 
Исходя из данных Приложения АА, можно сделать следующие выводы: за 
анализируемый период оборачиваемость дебиторской задолженности эксплуатанта 
неудовлетворительна, период погашения дебиторской задолженности в 2016г. составляет в 
среднем 222 дня; среднемесячная выручка в 2016г. составляет 4638479 тыс. руб., имеет 
тенденцию к росту, это оценивается позитивно. 
Далее в Приложении АБ представлены рассчитанные показатели достаточности и 
недостаточности располагаемых эксплуатантом финансовых ресурсов. 
Исходя из данных Приложения АБ, можно сделать следующий вывод: показатель 
наличия или недостаточности финансовых ресурсов отрицателен, то есть дефицит 
финансовых ресурсов обеспечения текущей деятельности эксплуатанта в 2016г. составляет 
11689742 тыс. руб. 
Для полноты оценки проведем горизонтальный и вертикальный анализы, а так же 
рассчитаем дополнительно ряд показателей.  
Проведем горизонтальный и вертикальный анализы ПАО «ЮТэйр». 
Исходя из данных Приложения АВ, можно сделать следующие выводы: основные 
средства в 2015г. выросли на 2525777 тыс. руб. или на 102,48% это свидетельствует о том, 
что компания приобретает основные средства, т.е. инвестиционно активна, это оценивается 
позитивно, а в 2016г. уменьшились на 3434905 тыс. руб. и составляют 1555600тыс. руб.; 
величина долгосрочных финансовых вложений с 2014г. имеет тенденцию к росту и в 2016г. 
составляет 30017694 тыс. руб., данный факт может говорить о наличии у авиакомпании 
достаточного объема свободных денежных средств, которые можно разместить в рост; в 
2016г. дебиторская задолженность выросла на 6,86% и составляет 34941235 тыс. руб.; 
денежные средства в 2015г. выросли на 133,55%, это оценивается позитивно, но денежные 
средства можно отнести к активам повышенного риска, так как они хранятся на банковских 
счетах, а счета могут быть заблокированы или находиться в неплатежеспособных банках; 
оборотные активы имеют тенденцию к снижению, так с 2014г. по 2016г. уменьшились на 
21,44% или на 12489698 тыс. руб., это может свидетельствовать о замедлении 
оборачиваемости средств авиакомпании.  
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Исходя из данных Приложения АГ, можно сделать следующие выводы: основную 
долю внеоборотных активов составляют финансовые вложения и в 2016г. составляют 35,9%; 
основную долю оборотных активов составляет дебиторская задолженность и в 2016г. 
составляет 41,8%; наибольший удельный вес на протяжении анализируемого периода имеют 
оборотные активы, это оценивается позитивно. 
Исходя из данных Приложения АД, можно сделать следующие выводы: уставный 
капитал в 2016г. вырос на 541,4% и составляет 3702208 тыс. руб.; также значительно 
увеличился добавочный капитал в 2016г. на 22435774 тыс. руб.; за анализируемый период у 
авиакомпании непокрытый убыток и в 2016г. составляет 38035434 тыс. руб., это говорит о 
превышении расходов авиакомпании над ее доходами, что оценивается негативно; 
долгосрочные заемные средства в 2015г. выросли на 51853311 тыс. руб., это свидетельствует 
о нехватке собственных средств, что оценивается негативно; краткосрочная кредиторская 
задолженность имеет тенденцию к снижению, так с 2014г. по 2016г. она уменьшилась на 
50,5%, значит уменьшились долги перед кредиторами и это оценивается позитивно. 
Исходя из данных Приложения АЕ, можно сделать следующие выводы: основную 
долю пассивов составляют заемные средства, так в 2016г. они составляют 94,8%, это 
свидетельствует о наличии финансового риска, то есть имеется вероятность уменьшения 
дохода, что за собой влечет невозможность оплаты долга; в 2014г. основную долю 
краткосрочных обязательств составляют заемные средства и составляют 58,6%; 
долгосрочные обязательства в 2015г. и в 2016г. состоят в основном из заемных средств и 
составляют 85,1% и 94,8% соответственно. 
Далее рассмотрим показатели оборачиваемости, рассчитанные показатели 
представлены в таблице 4. 
Таблица 4 – Динамика показателей оборачиваемости ПАО «ЮТэйр» 
Наименование показателя 
Данные за период 
Абсолютные 
отклонения 







1. Коэффициент оборачиваемости активов 0,87 0,56 0,63 -0,31 0,07 -0,24 
2. Коэффициент оборачиваемости 
собственного капитала 
-8,61 -3,08 -4,54 5,53 -1,46 4,07 
3. Отдача внеоборотных активов 4,18 1,57 1,49 -2,61 -0,08 -2,69 
4. Время обращения оборотных активов, дни 330 419 333 89 -86 3 
 
Исходя из данных таблицы 4, можно сделать следующие выводы: коэффициент 
оборачиваемости активов в 2016г. по сравнению с 2015г. вырос на 0,07 и составляет 0,63, то 
есть 1 рубль активов приносит 63 копейки выручки; коэффициент оборачиваемости 
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собственного капитала за анализируемый период отрицателен из-за того, что у авиакомпании 
нераспределенный убыток, что оценивается негативно; отдача внеоборотных средств имеет 
тенденцию к снижению, это оценивается негативно, в 2016г. составляет 1,49, то есть 1 рубль 
внеоборотных активов приносит 1,49 рублей выручки; время обращения активов в 2016г. 
уменьшилось на 86 дней, что оценивается позитивно. 
Далее рассмотрим показатели финансовой устойчивости, рассчитанные показатели 
представлены в таблице 5. 
Таблица 5 – Динамика показателей финансовой устойчивости ПАО «ЮТэйр» 
Наименование показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 







1. Коэффициент автономии -0,23 -0,14 -0,14 0,09 0,00 0,09 ≥ 0,5 
2. Коэффициент финансовой 
устойчивости 
0,10 0,77 0,84 0,67 0,07 0,74 [0,75;0,9] 
3. Коэффициент обеспечения 
собственными оборотными 
средствами 
-0,78 -0,90 -1,08 -0,11 -0,18 -0,30 ≥ 0,1 
 
Исходя из данных таблицы 5, можно сделать следующие выводы: коэффициент 
автономии на протяжении анализированного периода отрицателен, это связано с тем, что 
собственный капитал отрицателен; коэффициент финансовой устойчивости в 2014г. не 
соответствует нормативному значению, а в 2015г. и в 2016г. в пределах допустимых норм, то 
есть финансовое положение авиакомпании устойчивое; коэффициент обеспечения 
собственными оборотными средствами отрицателен, так как у авиакомпании нехватка 
собственных оборотных средств. 
Следующими рассмотрим показатели быстрой и абсолютной ликвидностей, 
рассчитанные показатели представлены в таблице 6. 
Таблица 6 – Динамика показателей ликвидности ПАО «ЮТЭйр» 
Наименование показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 







1. Коэффициент абсолютной 
ликвидности 
0,23 0,95 0,51 0,73 -0,44 0,29 [0,2;0,4]  
2. Коэффициент быстрой 
ликвидности 
0,74 2,52 3,19 1,78 0,68 2,46 [0,7;1] 
 
Исходя из данных таблицы 6, можно сделать вывод о том, что коэффициенты 
ликвидности соответствуют нормативные значениям, следовательно, компания в состоянии 
оплачивать текущие счета, способна погашать свои обязательства в случае возникновения 
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сложностей, а также способна погашать свои обязательства немедленно, а значит баланс 
авиакомпании абсолютно ликвиден. 
Обобщая вышесказанные выводы, можно с уверенностью сказать, что в 2016г. у 
авиакомпании ПАО «ЮТэйр» неустойчивое финансовое положение. 
ПАО «Сибирь» 
Проведем финансовый анализ ПАО «Сибирь» в соответствии с Распоряжением 
Минтранса РФ №ИЛ-62р. 
Рассчитанные показатели ликвидности, платежеспособности и финансовой 
устойчивости представлены в Приложении АЖ. 
Исходя из данных Приложения АЖ, можно сделать следующие выводы: чистый 
оборотный капитал на протяжении анализируемого периода положителен, это означает, что 
у авиапредприятия имеются финансовые ресурсы, которые могут быть направлены на 
развитие его деятельности после погашения краткосрочной задолженности, в 2016г. 
составляет 8935882 тыс. руб.; коэффициент текущей ликвидности находится на 
относительно высоком уровне, то есть текущие активы эксплуатнта превышают его текущие 
финансовые обязательства в 2015г. на 70%, а в 2016г. на 40%; величина кредиторской 
задолженности в 2016г. соответствует 1,21 среднемесячной себестоимости эксплуатанта и 
находится на относительно низком уровне; стоимость чистых активов положительна и в 
2016г. составляет 5626672 тыс. руб., за анализируемый период имеет тенденцию к росту, это 
оценивается позитивно. 
Далее проведем расчет показателей рентабельности, рассчитанные данные 
представлены в Приложении АИ. 
Исходя из данных Приложения АИ, можно сделать следующие выводы: 
рентабельность эксплуатанта по балансовой прибыли в 2014г. и в 2015г. составляет 1,74% и 
1,62% соответственно, а в 2016г. деятельность эксплуатанта высокорентабельна, 
рентабельность оборота по балансовой прибыли равна 4,13%; общая доходность оборота 
эксплутанта положительна на протяжении всего анализируемого периода и в 2016г. равна 
0,08%;чистая доходность оборота, очищенная от платежей по процентам за пользование 
заемных средств в 2014г. равна 3,79%, а в 2016г. – 4,73%; чистый располагаемый доход 
эксплуатанта положителен, что позитивно влияет на его финансовую устойчивость и 
платежеспособность, среднемесячное значение чистого располагаемого дохода в 2014г. 
составляет 140509 тыс. руб., а в 2016г. – 6824 тыс. руб., имеет тенденцию к снижению, что 
оценивается негативно. 
Далее рассмотрим показатели уровня перспективной платежеспособности и 
финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств эксплуатанта, Приложение АК. 
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Исходя из данных Приложения АК, можно сделать следующие выводы: в 2016г. 
уровень задолженности по долгосрочным обязательствам и краткосрочным заемным 
средствам низкий и составляет 0,56, а в 2014г. и 2015г. – средний уровень задолженности и 
составляет 2,16 и 2,28 соответственно; за анализируемый период у эксплуатанта низкий 
уровень нагрузки по обслуживанию процентных платежей; эксплуатант с высокой 
надежностью обслуживает процентные платежи, расходуя на эти цели незначительную часть 
чистого денежного потока от деятельности; на протяжении анализируемого периода 
относительно низкий риск аннулирования сертификата эксплуатанта в течение ближайшего 
периода до 12 месяцев. 
Следующими рассмотрим показатели деловой активности, рассчитанные показатели 
представлены в Приложении АЛ. 
Исходя из данных Приложения АЛ, можно сделать следующие выводы: в 2016г. 
оборачиваемость дебиторской задолженности эксплуатанта находится на высоком уровне, 
период погашения дебиторской задолженности составляет в среднем 21 день, а в 2015г. – в 
приемлемом диапазоне, период погашения дебиторской задолженности составляет в среднем 
33 дня; среднемесячная выручка эксплуатанта положительна за весь период, в 2016г. по 
сравнению с 2015г. выросла и составляет 9009235 тыс. руб. 
Далее в Приложении АМ представлены рассчитанные показатели достаточности и 
недостаточности располагаемых эксплуатантом финансовых ресурсов. 
Исходя из данных Приложения АМ, можно сделать следующий вывод: показатель 
наличия (+) или недостаточности (-) финансовых ресурсов обеспечения текущей 
деятельности положителен, это означает, что у эксплуатанта имеются резервы 
располагаемых финансовых ресурсов для обеспечения текущей деятельности и в 2016г. 
составляет 5626672 тыс. руб. 
Для полноты оценки проведем горизонтальный и вертикальный анализы, а так же 
рассчитаем дополнительно ряд показателей.  
Проведем горизонтальный и вертикальный анализы ПАО «Сибирь». 
Исходя из данных Приложения АН, можно сделать следующие выводы: основные 
средства имеют тенденцию к снижению и в 2016г. составили 248753 тыс. руб.; величина 
долгосрочных финансовых вложений с 2014г. имеет тенденцию к росту и в 2016г. составляет  
5907541 тыс. руб., данный факт может говорить о наличии у авиакомпании достаточного 
объема свободных денежных средств, которые можно разместить в рост; дебиторская 
задолженность имеет тенденцию к снижению, за анализируемый период уменьшилась на 
2626907 тыс. руб. и в 2016г. составляет 12438165 тыс. руб. 
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Исходя из данных Приложения АП, можно сделать следующие выводы: основную 
долю внеоборотных активов составляют в 2014г. основные средства – 4,4%, а в 2015г. и в 
2016г. финансовые вложения – 5,1% и 18,9% соответственно; основную долю оборотных 
активов составляет дебиторская задолженность в 2014г. 58,1%,а в 2016г. - 39,8%, а также 
денежные средства в 2014г. - 31,5%, а в 2016г. – 41,9%; наибольший удельный вес в активах 
имеют оборотные активы, в 2016г. составляют 79,4%, такое преимущество свидетельствует о 
хорошей финансовой устойчивости авиакомпании, так как оборотные активы более 
ликвидны, поэтому способны принести деньги в короткое время. 
Исходя из данных Приложения АР, можно сделать следующие выводы: 
нераспределенная прибыль за анализируемый период имеет тенденцию к росту и в 2016г. 
составляет 5391669 тыс. руб., это оценивается позитивно; заемные средства имеют 
тенденцию к снижению, это также оценивается позитивно; кредиторская задолженность за 
анализируемый период выросла на 106,7%. 
Исходя из данных Приложения АС, можно сделать следующие выводы: основную 
часть капитала и резерва составляет нераспределенная прибыль в 2016г. - 17,3%; 
долгосрочные обязательства в основном состоят из заемных средств; основную долю 
краткосрочных обязательств составляют в 2014г. и в 2015г. прочие обязательства 33,2% и 
32,5% соответственно, а в 2016г. кредиторская задолженность – 41,5%, доля собственных 
средств меньше, чем доля обязательств, это говорит о том, что присутствует риск неоплаты 
долгов. 
Далее рассмотрим показатели оборачиваемости, рассчитанные показатели 
представлены в таблице 7. 
Таблица 7 – Динамика показателей оборачиваемости ПАО «Сибирь» 
Наименование показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 







1. Коэффициент оборачиваемости 
активов 
3,07 2,92 3,51 -0,15 0,59 0,44 
2. Коэффициент оборачиваемости 
собственного капитала 
24,68 21,07 22,09 -3,61 1,03 -2,59 
3. Отдача внеоборотных активов 
39,28 42,55 25,74 3,27 -16,80 -13,53 
4. Время обращения оборотных 
активов 
108 115 89 7 -26 -21 
 
Исходя из данных таблицы 7, можно сделать следующие выводы: коэффициент 
оборачиваемости активов в 2016г. по сравнению с 2015г. увеличился на 0,59 и составляет 
3,51, это оценивается позитивно, то есть 1 рубль актива приносит 3,51 рублей выручки; 
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коэффициент оборачиваемости собственного капитала также увеличился на 1,03, то есть 1 
рубль собственного капитала приносит 22,09 рублей выручки; отдача внеоборотных активов 
имеет тенденцию к снижению, так с 2014г. уменьшилась на 13,53; время обращения 
оборотных  активов в 2016г. уменьшилось на 26, что оценивается позитивно и составляет 89 
дней. 
Далее рассмотрим показатели финансовой устойчивости, рассчитанные показатели 
представлены в таблице 8. 
Таблица 8 – Динамика показателей финансовой устойчивости ПАО «Сибирь» 
Наименование показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 







1. Коэффициент автономии 0,14 0,14 0,18 0 0,04 0,04 ≥ 0,5 
2. Коэффициент финансовой 
устойчивости 
0,39 0,39 0,27 0 -0,12 -0,12 [0,75;0,9] 
3. Коэффициент обеспечения 
собственными оборотными 
средствами 
0,07 0,08 -0,03 0,01 -0,11 -0,11 ≥ 0,1 
 
Исходя из данных таблицы 8, можно сделать следующие выводы: коэффициент 
автономии ниже нормативного значения, это говорит о том, что доля собственного капитала 
очень мала, это оценивается негативно, но коэффициент имеет тенденцию к росту; 
коэффициент финансовой устойчивости также не соответствует нормативным значениям, 
это может говорить о том, что у авиакомпании неустойчивое финансовое положение. 
Следующими рассмотрим показатели быстрой и абсолютной ликвидностей, 
рассчитанные показатели представлены в таблице 9. 
Таблица 9 – Динамика показателей ликвидности ПАО «Сибирь» 
Наименование показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 







1. Коэффициент абсолютной 
ликвидности 
0,51 0,69 0,50 0,18 -0,19 -0,01 [0,2;0,4]  
2. Коэффициент быстрой 
ликвидности 
1,46 1,50 1,05 0,04 -0,45 -0,41 [0,7;1] 
 
Исходя из данных таблицы 9, можно сделать вывод о том, что коэффициенты 
ликвидности соответствуют нормативные значениям, следовательно, компания в состоянии 
оплачивать текущие счета, а значит баланс авиакомпании абсолютно ликвиден. 
Обобщая вышесказанные выводы, можно с уверенностью сказать, что в 2016г. у 
авиакомпании ПАО «Сибирь» устойчивое финансовое положение.  
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3 Сравнительный финансовый анализ и рейтинговая оценка деятельности 
эксплуатантов ПАО «Аэрофлот», ПАО «ЮТэйр», ПАО «Сибирь» 
 
3.1 Сравнительный финансовый анализ деятельности эксплуатантов 
 
Сравнительный финансовый анализ базируется на сопоставлении значений отдельных 
групп аналогичных показателей между собой. 
Проведем сравнительный анализ показателей оценки финансово – экономического 
состояния эксплуатантов, выполняющих коммерческие воздушные перевозки по группам 
показателей. 
Рассмотрим показатели ликвидности, платежеспособности и финансовой 
устойчивости за 2016г., нормированные значения показателей представлены на рисунке 2. 
 
Рисунок 2 – Нормированные значения показателей ликвидности, платежеспособности и 
финансовой устойчивости 
 
На рисунке 2 видно, что авиакомпания «ЮТэйр» лидирует в данной группе 
показателей, но показатель стоимости чистых активов значительно меньше, чем у 
авиакомпании «Аэрофлот», а аутсайдером является авиакомпания «Сибирь», чистый 
оборотный капитал составляет 15% данного показателя у авиакомпании «ЮТэйр», 
коэффициент текущей ликвидности составляет 27%, период погашения кредиторской 

















Далее рассмотрим показатели рентабельности за 2016г., нормированные значения 
показателей представлены на рисунке 3. 
 
 
Рисунок 3 – Нормированные значения показателей рентабельности 
 
На рисунке 3 видно, что в данной группе показателей лидирует авиакомпания 
«Аэрофлот», а аутсайдером является авиакомпания «ЮТэйр», показатель общей доходности 
на значительно меньше, чем у авиакомпании «Аэрофлот», рентабельность продаж по 
балансовой прибыли составляет 17%, рентабельность продаж по EBITDA составляет 87% от 
данных показателей авиакомпании «Аэрофлот». 
Далее рассмотрим показатели деловой активности, нормированные значения 
показателей представлены на рисунке 4. 
  
Рисунок 4 – Нормированные значения показателей деловой активности 
1. Рентабельность 
продаж по балансовой 
прибыли (К5), 
2. Общая доходность 
продаж (К6) 
3. Рентабельность 










1. Период погашения 
дебиторской задолженности 
(К13) 




На рисунке 4 видно, что в данной группе показателей лидирует авиакомпания 
«Аэрофлот», но показатель периода погашения дебиторской задолженности составляет 36% 
от данного показателя у авиакомпании «Сибирь», а аутсайдером является авиакомпания 
«ЮТэйр», среднемесячная выручка составляет 13% от данного показателя у авиакомпании 
«Аэрофлот». 
Следующими рассмотрим показатели уровня перспективной платежеспособности и 
финансовая нагрузка по обслуживанию заемных средств, нормированные значения 
показателей представлены на рисунке 5.  
 
Рисунок 5 – Нормированные значения показателей уровня перспективной 
платежеспособности и финансовая нагрузка по обслуживанию заемных средств 
 
На рисунке 5 видно, что лидирует так же авиакомпания «Сибирь», но индекс 
перспективной платежеспособности составляет 2% от данного показателя авиакомпании 
«ЮТэйр», показатель удельного веса процентных платежей к EBITDA составляет 55% от 
данного показателя авиакомпании «Аэрофлот», а аутсайдером является авиакомпания 




























Следующими рассмотрим показатели достаточности или недостаточности 
располагаемых эксплуатантом финансовых ресурсов, нормированные значения показателей 
представлены на рисунке 6. 
 
Рисунок 4 – Нормативные значения показателей достаточности или  недостаточности 
располагаемых эксплуатантом финансовых ресурсов 
 
На рисунке 6 видно, что лидирует авиакомпания «Аэрофлот», а аутсайдером является 
авиакомпания «ЮТэйр», показатель наличия или недостаточности финансовых ресурсов 
обеспечения текущей деятельности меньше данного показателя у авиакомпании «Аэрофлот» 
на 51%. 
Далее рассмотрим показатели оборачиваемости, нормированные значения 
показателей представлены на рисунке 7. 
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На рисунке 7 видно, что лидирует авиакомпания «Сибирь», а аутсайдером является 
авиакомпания «ЮТэйр», показатель отдачи внеоборотных активов меньше на 94%, чем у 
авиакомпании «Сибирь», а коэффициент оборачиваемости активов составляет 18% от 
данного показателя авиакомпании «Сибирь». 
Следующими рассмотрим показатели финансовой устойчивости, нормированные 
значения показателей представлены на рисунке 8. 
 
Рисунок 6 – Нормированные значения показателей финансовой устойчивости 
 
На рисунке 8 видно, что лидирует авиакомпания «Аэрофлот», коэффициент 
финансовой устойчивости составляет 36% от данного показателя авиакомпании «ЮТэйр», а 
аутсайдером является авиакомпания «ЮТэйр», коэффициент обеспечения собственными 
средствами меньше, чем у авиакомпании «Аэрофлот» на 180%. 
Далее рассмотрим показатели ликвидности, нормированные значения показателей 
представлены на рисунке 9. 
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На рисунке 9 видно, что лидирует авиакомпания «ЮТэйр», а аутсайдером является 
авиакомпания «Аэрофлот», коэффициент быстрой ликвидности составляет 38% от данного 
показателя авиакомпании «ЮТэйр», коэффициент абсолютной ликвидности составляет 59% 
от данного показателя авиакомпании «ЮТэйр». 
 
3.2 Рейтинговая оценка деятельности эксплуатанта 
 
Методы расчета комплексной оценки являются частью метода сравнения и относятся 
к формализованным методам экономического анализа. В первую очередь они используются 
для приведения многомерного сравнения к одномерному. Соответственно, комплексные 
оценки широко используются для сравнительного анализа сложных объектов, имеющих ряд 
характеристик, которые должны быть учтены при сравнении. Кроме того, комплексные 
оценки являются инструментом обобщения, когда нужно сделать вывод об объекте анализа 
на основании значений ряда числовых показателей, характеризующих объект. 
Для методик сравнительной рейтинговой оценки организаций необходимо 
выполнение следующих составных этапов: 
 сбор и обработка исходной информации за определенный период или на 
заданный момент времени; 
 обоснование системы показателей, используемых для рейтинга; 
 классификация показателей; 
 расчет итоговых показателей рейтинговой оценки; 
 ранжирование объектов в соответствии с рейтингом. 
Рейтинг – это оценка позиции анализируемого объекта по шкале показателей. 
Методика рейтинговой оценки заключается в сравнении системы показателей, 
характеризующих финансово-экономическое состояние предприятия, с условным эталонным 
предприятием, имеющим наилучшие результаты по всем сравниваемыми показателями. 
Для рейтинговой оценки используем метод расстояний. При использовании метода 
расстояний устанавливается близость объектов анализа к объекту – эталону по каждому из 
сравниваемых показателей. За объект – эталон может быть принят условный объект с 
максимальными значениями показателей – стимуляторами и с минимальными значениями 
показателей – дестимуляторов. 
Рассчитаем рейтинговую оценку финансово – экономического состояния 
деятельности эксплуатанта. Метод расстояний проводится в соответствии со следующим 
алгоритмом [26]: 
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1. Исходные данные представляются в виде матрицы aij, где i – номера показателей; j 
– номера предприятий. 
2. По каждому показателю находится максимальное значение и заносится в столбец 
условного эталонного предприятия. 





,                                                                                                                          (26) 
 
где хij – стандартизированные показатели состояния j-го предприятия. 
4. Для каждого анализируемого предприятия значение его комплексного показателя 
определяется по формуле: 
 
Kj = √(1 − х1j)2 + (1 − х2j)2 + ⋯ + (1 − хnj)2,                                                           (27) 
 
где Kj – комплексный показатель для j-го предприятия. 
5. Предприятия ранжируются в порядке убывания комплексного показателя. 
Наивысший рейтинг имеет предприятие с минимальным значением К. 
Исходные данные для проведения рейтинговой оценки представлены в таблице 10. 
 
Таблица 10 –Исходные данные и результаты для проведения рейтинговой оценки 
Показатель Аэрофлот ЮТэйр Сибирь 
1. Чистый оборотный капитал (К1) 0,39 1 0,15 
2. Коэффициент текущей ликвидности (К2) 0,25 1 0,27 
3. Период оборота (погашения) кредиторской 
задолженности (К3) 
0,78 1 0,34 
4. Стоимость чистых активов (К4) 1 -0,16 0,07 
5. Рентабельность продаж по балансовой прибыли (К5) 1 0,17 0,42 
6. Общая доходность продаж (К6) 1 -10,16 0,005 
7. Рентабельность продаж по EBITDA (К7) 1 0,87 0,43 
8. Чистый располагаемый доход (К8) 1 -2,05 0,004 
9. Коэффициент задолженности по долгосрочным 
обязательствам и краткосрочным заемным средствам 
(К9) 
0,74 0,03 1 
10. Показатель удельного веса процентных платежей к 
выручке (К10) 
0,77 0,09 1 
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Окончание таблицы 10 
Показатель Аэрофлот ЮТэйр Сибирь 
11. Показатель удельного веса процентных платежей к 
EBITDA (К11) 
1 0,10 0,55 
12. Индекс перспективной платежеспособности 
эксплуатанта (К12) 
0,84 1 0,02 
13. Период погашения дебиторской задолженности 
(К13) 
0,36 0,09 1 
14. Среднемесячная выручка эксплуатанта (К14) 1 0,13 0,25 
15. Показатель наличия (+) или недостаточности (-) 
финансовых ресурсов обеспечения текущей 
деятельности (Кр) 
1 -0,51 0,24 
16. Уровень наличия (+) или дефицита (-) финансовых 
ресурсов обеспечения текущей деятельности (Ко) 
1 -3,03 0,82 
17. Коэффициент оборачиваемости активов 0,68 0,18 1 
18. Коэффициент оборачиваемости собственного 
капитала 
0,30 -0,21 1 
19. Отдача внеоборотных активов 0,22 0,06 1 
20. Время обращения оборотных активов 1 0,26 0,99 
21. Коэффициент автономии 1 -0,28 0,36 
22. Коэффициент финансовой устойчивости 0,36 1 0,32 
23. Коэффициент обеспечения собственными 
оборотными средствами 
1 -1,8 -0,05 
24. Коэффициент абсолютной ликвидности 0,59 1 0,98 
25. Коэффициент быстрой ликвидности 0,38 1 0,33 
Комплексный показатель авиакомпании (К) 1,93 13,10 3,16 
Рейтинг авиакомпании 1 3 2 
 
Исходя из данных таблицы 10, наивысший рейтинг имеет авиакомпания ПАО 
«Аэрофлот», второе место занимает авиакомпания ПАО «Сибирь», а третье – ПАО 
«ЮТэйр», следовательно, авиакомпания «Аэрофлот» является предпочтительна для 
акционеров и инвесторов. 
В ходе проведения сравнительного финансового анализа были выявлены сильные и 
слабые места авиапредприятий.  
На рисунке 10 представлены слабые и сильные стороны, а также рекомендации по 
совершенствованию финансовых показателей ПАО «Аэрофлот». 
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Рисунок 8 – Сильные и слабые стороны авиакомпании «Аэрофлот» 
В авиакомпании «Аэрофлот» для повышения уровня ликвидности необходимо 
разработать меры по снижению дебиторской задолженности, а также возможен выпуск 
новых акций для привлечения денежных средств.  
На рисунке 11 представлены слабые и сильные стороны, а также рекомендации по 
совершенствованию финансовых показателей ПАО «ЮТэйр». 
 
 
Рисунок 9 – Сильные и слабые стороны авиакомпании «ЮТэйр» 
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В авиакомпании «ЮТэйр» для улучшения финансового положения необходимо 
разработать меры по управлению долгом, для увеличения располагаемых эксплуатантом 
финансовых ресурсов разработать меры по снижению дебиторской задолженности; для 
улучшения оборачиваемости разработать меры по увеличению объема продаж. 
На рисунке 12 представлены слабые и сильные стороны, а также рекомендации по 
совершенствованию финансовых показателей ПАО «Аэрофлот». 
 
 
Рисунок 10 – Сильные и слабые стороны авиакомпании «Сибирь» 
 
В авиакомпании «Сибирь» для повышения деловой активности необходимо 





В данной выпускной квалификационной работе были раскрыты вопросы 
нормативного регулирования деятельности эксплуатанта. Затем была приведена методика 
расчета показателей оценки деятельности эксплуатанта в соответствии с Распоряженим 
Минтранса № ИЛ-62-р и для полноты оценки анализ был дополнен вертикальным и 
горизонтальным анализами, а также некоторыми финансовыми показателями, используемых 
в стандартных методиках. 
Далее была дана организационно – экономическая характеристика авиакомпаний 
ПАО «Аэрофлот», ПАО «ЮТэйр», ПАО «Сибирь». 
Затем был проведен индивидуальный финансовый анализ. В ходе анализа были 
сделаны следующие выводы: 
 для авиакомпании «Аэрофлот»: большее количество показателей соответствует 
нормативным значениям, деятельность эксплуатанта является высокорентабельной, 
высокоэффективной, баланс авиакомпании абсолютно ликвиден, следовательно, у 
авиакомпании устойчивое финансовое положение; 
 для авиакомпании «ЮТэйр»: большая доля заемных средств, чистые активы 
эксплуатанта отрицательны, деятельность эксплуатанта экономически неэффективна, 
нехватка собственных оборотных средств, следовательно, у авиакомпании неустойчивое 
финансовое положение; 
 для авиакомпании «Сибирь»: большинство показателей соответствуют 
нормативным значениям, деятельность эксплуатанта высокорентабельная, низкий уровень 
процентных платежей, оборачиваемость дебиторской задолженности находится на высоком 
уровне, у эксплуатанта имеются резервы финансовых ресурсов для обеспечения текущей 
деятельности, следовательно, у авиакомпании устойчивое финансовое положение. 
Далее был проведен сравнительный финансовый анализ и были сделаны следующие 
выводы:  
 по группе показателей ликвидности, платежеспособности и финансовой 
устойчивости лидирует авиакомпания «ЮТэйр», но показатель стоимости чистых активов на 
200% меньше, чем у авиакомпании «Аэрофлот», а аутсайдером является авиакомпания 
«Сибирь»; 
 по группе показателей рентабельности лидирует авиакомпания «Аэрофлот», а 
аутсайдером является авиакомпания «ЮТэйр», показатель общей доходности на 1016% 
меньше, чем у авиакомпании «Аэрофлот»; 
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 по группе показателей уровня перпективной платежеспособности лидирует так 
же авиакомпания «Аэрофлот», но коэффициент задолженности по долгосрочным 
обязательствам составляет 74% от данного показателя авиакомпании «Сибирь», а 
аутсайдером является авиакомпания «ЮТэйр»; 
 по группе показателей деловой активности лидирует авиакомпания 
«Аэрофлот», но показатель периода погашения дебиторской задолженности составляет 36% 
от данного показателя у авиакомпании «Сибирь», а аутсайдером является авиакомпания 
«ЮТэйр», среднемесячная выручка составляет 13% от данного показателя у авиакомпании 
«Аэрофлот»; 
 по группе показателей достаточности и недостаточности располагаемых 
эксплуатантом финансовых ресурсов лидирует авиакомпания «Аэрофлот», а аутсайдером 
является авиакомпания «ЮТэйр»; 
 по группе показателей оборачиваемости лидирует авиакомпания «Сибирь», а 
аутсайдером является авиакомпания «ЮТэйр», показатель отдачи внеоборотных активов 
меньше на 94%, чем у авиакомпании «Сибирь»; 
 по группе показателей финансовой устойчивости лидирует авиакомпания 
«Аэрофлот», а аутсайдером является авиакомпания «ЮТэйр», коэффициент обеспечения 
собственными средствами меньше, чем у авиакомпании «Аэрофлот» на 180%; 
 по группе показателей ликвидности лидирует авиакомпания «ЮТэйр», а 
аутсайдером является авиакомпания «Аэрофлот», коэффициент быстрой ликвидности 
составляет 38% от данного показателя авиакомпании «ЮТэйр». 
В результате рейтинговой оценки деятельности эксплуатанта наивысший рейтинг 
имеет авиакомпания «Аэрофлот», следовательно, данная авиакомпания является 
предпочтительной для акционеров и инвесторов. 
А также были даны рекомендации по совершенствованию финансовых показателей: 
 авиакомпания «Аэрофлот»: для повышения уровня ликвидности разработать 
меры по снижению дебиторской задолженности, а также возможен выпуск новых акций для 
привлечения денежных средств; 
 авиакомпания «ЮТэйр»: для улучшения финансового положения разработать 
меры по управлению долгом, для увеличения располагаемых эксплуатантом финансовых 
ресурсов разработать меры по снижению дебиторской задолженности; для улучшения 
оборачиваемости разработать меры по увеличению объема продаж; 
 авиакомпания «Сибирь»: для повышения деловой активности разработать меры 
по сокращению дебиторской задолженности. 
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Таблица Р1 – Динамика показателей ликвидности, платежеспособности и финансовой 
устойчивости ПАО «Аэрофлот» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютное отклонение 
Нормативные 
значения 

















1,34 0,96 1,30 -0,38 0,34 -0,04 
>1,3 – высокий 
уровень, 
от 1 до 1,3 – 
приемлемый 
уровень, 












2,32 3,05 2,77 0,73 -0,28 0,45 
<1,5 – низкий 
уровень, 
от 1,5 до 3 – 
приемлемый 
диапазон 
от 3 до 5 – 
замедленное 
погашение; 





(К4), тыс. руб. 





Таблица С1 – Динамика показателей рентабельности ПАО «Аэрофлот» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютное отклонение 
Нормативные значения 











прибыли (К5), % 
7,60 -4,77 9,83 -12,37 14,60 2,24 
>4 – 
высокорентабельная, 
от 0 до 4 –
рентабельная, 







продаж (К6), % 
4,94 -4,44 7,66 -9,38 12,09 2,72 
>4 – 
высокоэффективная, 
от 0 до 4 – средне 
эффективная, 
от -2,5 до 0 – 
низкоэффективная, 




EBITDA (К7), % 
9,43 -3,55 11,04 -12,98 14,59 1,61 
>6 – 
высокоэффективная, 
от 0 до 6 – средне 
эффективная, 
от -2,5 до 0 – 
низкоэффективная, 





(К8), тыс. руб. 





Таблица Т1 – Динамика показателей уровня перспективной платежеспособности и 
финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств ПАО «Аэрофлот» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютное отклонение 
Нормативные 
значения 














1,18 2,35 0,76 1,17 -1,59 -0,43 
<1,5 – низкий 
уровень, 
от 1,5 до 4 – 
средний 
уровень, 
от 4 до 6 – 
высокий 
уровень 







платежей к выручке 
(К10), % 
0,20 0,64 0,71 0,44 0,08 0,51 
<1% - низкий 
уровень, 
от 1% до 2,5% 
- средний 
уровень, 
от 2,5% до 4% 
- высокий 
уровень 







платежей к EBITDA 
(К11), % 




от 50% до 75% 
- средняя 
надежность, 
от 75% до 
100% - низкая 
надежность, 




















Таблица У1 – Динамика показателей деловой активности ПАО «Аэрофлот» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютное отклонение 
Нормативные 
значения 












72 66 58 -7 -8 -15 
<30 дней – 
высокий уровень, 
от 30 до 60 – 
приемлемый 
диапазон, 














Таблица Ф1 – Динамика показателей достаточности или недостаточности располагаемых 
ПАО «Аэрофлот» финансовых ресурсов 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютное отклонение 
Нормативные 
значения 














22963861 -4401783 23044216 -27365644 27445999 80355 > 0 
2. Уровень наличия 










Таблица Х1 –Динамика активов (горизонтальный анализ) ПАО «Аэрофлот», тыс. руб. 
Показатель 

























503475 522000 546964 18525 24964 43489 103,7 104,8 108,6 
Основные 
средства 





- - 636050 - - - - - - 
Финансовые 
вложения 




620901 1083468 876178 462567 -207290 255277 174,5 80,9 141,1 
Дебиторская 
задолженность 
(более чем через 
12 месяцев) 









61061752 76971806 76794383 15910054 -177423 15732631 126,1 99,8 125,8 






585841 483024 405332 -102817 -77692 -180509 82,4 83,9 69,2 
Дебиторская 
задолженность 
62251889 69326867 65744175 7074978 -3582692 3492286 111,4 94,8 105,6 
Финансовые 
вложения 














90868469 109572999 100491279 18704530 -9081720 9622810 120,6 91,7 110,6 




Таблица Ц1 – Структура активов (вертикальный анализ) ПАО «Аэрофлот», % 
Показатель 







2015/2014 2016/2015 2016/2014 
Нематериальные активы 0,5 0,3 0,0 -0,2 -0,3 -0,4 
Результаты исследований и разработок 0,3 0,3 0,3 -0,1 0,0 0,0 
Основные средства 7,5 6,2 6,0 -1,3 -0,1 -1,5 
Доходные вложения в материальные ценности 0,0 0,0 0,4 0,0 0,4 0,4 
Финансовые вложения 8,7 7,5 6,8 -1,2 -0,7 -1,9 
Отложенные налоговые активы 0,4 0,6 0,5 0,2 -0,1 0,1 
Дебиторская задолженность (более чем через 
12 месяцев) 
21,0 24,8 25,2 3,8 0,4 4,2 
Прочие внеоборотные активы 1,8 1,7 4,1 -0,1 2,4 2,3 
ИТОГО по разделу Внеоборотные активы 40,2 41,3 43,3 1,1 2,1 3,1 
Запасы 2,7 3,8 3,5 1,0 -0,3 0,8 
Налог на добавленную стоимость по 
приобретенным ценностям 
0,4 0,3 0,2 -0,1 0,0 -0,2 
Дебиторская задолженность 41,0 37,2 37,1 -3,8 -0,1 -3,9 
Финансовые вложения 0,5 1,8 0,5 1,3 -1,3 0,0 
Денежные средства и денежные эквиваленты 15,0 15,5 14,8 0,5 -0,7 -0,2 
Прочие оборотные активы 0,2 0,2 0,5 0,0 0,3 0,4 
ИТОГО по разделу Оборотные активы 59,8 58,7 56,7 -1,1 -2,1 -3,1 





Таблица Ш1 – Динамика пассивов (горизонтальный анализ) ПАО «Аэрофлот», тыс. руб. 
Показатель 

























602955 103609 72628 -499346 -30981 -530327 17,18 70,09 12,04 
Резервный 
капитал 
277654 277654 277654 0 0 0 100 100 100 
Нераспределен
ная прибыль 





68262279 49344061 79963737 -18918218 30619676 11701458 72,3 162,1 117,1 
Заемные 
средства 









менее чем 12 
месяцев после 
отчетной даты 





69530163 115999774 79582230 46469611 -36417544 10052067 166,8 68,6 114,5 





Таблица Щ1 – Структура пассива (вертикальный анализ) ПАО «Аэрофлот», % 
Показатель 
Данные на Абсолютные отклонения 
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
Уставный капитал 
0,7 0,6 0,6 -0,1 0,0 -0,1 
Переоценка 
внеоборотных активов 
0,4 0,1 0,0 -0,3 0,0 -0,4 
Резервный капитал 
0,2 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 
Нераспределенная 
прибыль 
43,6 25,7 44,3 -18,0 18,6 0,7 
ИТОГО по разделу 
Собственный капитал 
44,9 26,5 45,1 -18,5 18,7 0,2 
Заемные средства 
3,3 6,7 4,4 3,5 -2,3 1,1 
Отложенные налоговые 
обязательства 
0,5 0,3 0,3 -0,2 0,0 -0,2 
Оценочные обязательства 
со сроком погашения 
более чем 12 месяцев 
после отчетной даты 
0,3 0,2 0,2 -0,1 0,0 0,0 
Кредиторская 
задолженность со сроком 
погашения более чем 12 
месяцев после отчетной 
даты 
5,2 4,1 5,0 -1,2 1,0 -0,2 
ИТОГО по разделу 
Долгосрочные 
обязательства 
9,3 11,4 10,0 2,1 -1,4 0,7 
Заемные средства 
8,7 27,1 5,3 18,4 -21,8 -3,5 
Кредиторская 
задолженность 
36,0 34,0 38,4 -2,0 4,4 2,5 
Доходы будущих 
периодов 
0,2 0,2 0,2 0,0 0,0 0,1 
Оценочные обязательства 
со сроком погашения 
менее чем 12 месяцев 
после отчетной даты 
0,9 0,9 1,0 0,0 0,1 0,1 
ИТОГО по разделу 
Краткосрочные 
обязательства  
45,8 62,2 44,9 16,4 -17,3 -0,9 





Таблица Э1 – Динамика показателей ликвидности, платежеспособности и финансовой 
устойчивости ПАО «ЮТэйр» 
Наименовани
е показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения Нормативные 











1,10 4,49 5,19 3,39 0,71 4,10 
>1,3 – высокий 
уровень, 
от 1 до 1,3 – 
приемлемый 
уровень, 









и (К3), мес. 
10,07 10,76 3,54 0,69 -7,22 -6,53 
<1,5 – низкий 
уровень, 
от 1,5 до 3 – 
приемлемый 
диапазон 
от 3 до 5 – 
замедленное 
погашение; 












Таблица Ю1 – Динамика показателей рентабельности ПАО «ЮТэйр» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 













-33,01 -44,24 1,65 -11,23 45,88 34,66 
>4 – 
высокорентабельная, 
от 0 до 4 –
рентабельная, 






продаж (К6), % 
-30,13 -73,09 -66,28 -42,96 6,81 -36,15 
>4 – 
высокоэффективная, 
от 0 до 4 – средне 
эффективная, 






ь продаж по 
EBITDA (К7), 
% 
-21,45 -24,30 9,64 -2,84 33,94 31,09 
>6 – 
высокоэффективная, 
от 0 до 6 – средне 
эффективная, 













Таблица Я1 – Динамика показателей уровня перспективной платежеспособности и 
финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств ПАО «ЮТэйр» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения Нормативные 








13,11 20,56 17,74 7,45 -2,82 4,63 
<1,5 – низкий 
уровень, 
от 1,5 до 4 – 
средний 
уровень, 
от 4 до 6 – 
высокий 
уровень 






платежей к выручке 
(К10), % 
10,19 15,20 5,94 5,00 -9,26 -4,26 
<1% - низкий 
уровень, 




от 2,5% до 
4% - высокий 
уровень 






платежей к EBITDA 
(К11), % 


































Таблица АА1 – Динамика показателей деловой активности ПАО «ЮТэйр» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 












219 261 222 43 -39 3 
<30 дней – высокий 
уровень, 
от 30 до 60 – 
приемлемый 
диапазон, 
















Таблица АБ1 – Динамика показателей достаточности или недостаточности располагаемых 
ПАО «ЮТэйр» финансовых ресурсов 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения Нормативные 
значения 2014 2015 2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
1. Показатель 







(Кр), тыс. руб. 
-19401231 -12833551 -11689742 6567680 1143809 7711489 > 0  
2. Уровень 













Таблица АВ1 -Динамика активов (горизонтальный анализ) ПАО «ЮТэйр», тыс. руб. 
Показатель 
Данные на Абсолютные отклонения Темп роста, % 



















1369 1190 1012 -179 -178 -357 86,9 85,0 73,9 
Основные 
средства 





14692 11962 9442 -2730 -2520 -5250 81,4 78,9 64,2 
Финансовые 
вложения 













26115379 37161986 37748786 11046607 586800 11633407 142,3 101,5 144,5 






78066 70141 33699 -7925 -36442 -44367 89,8 48,0 43,1 
Дебиторская 
задолженность 
38467041 32699634 34941235 -5767407 2241601 -3525806 85,0 106,8 90,8 
Финансовые 
вложения 














58256674 55800392 45766976 -2456282 -10033416 -12489698 95,7 82,0 78,5 





Таблица АГ1 – Структура активов (вертикальный анализ) ПАО «ЮТэйр», % 
Показатель 
Структура на Абсолютные отклонения 
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
Нематериальные 
активы 




0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Основные средства 
2,9 5,4 1,9 2,4 -3,5 -1,1 
Доходные вложения в 
материальные ценности 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Финансовые вложения 
26,1 29,0 35,9 2,9 6,9 9,8 
Отложенные налоговые 
активы 
1,6 5,4 5,7 3,8 0,3 4,1 
Прочие внеоборотные 
активы 
0,3 0,2 1,7 -0,1 1,5 1,4 
ИТОГО по разделу 
Внеоборотные активы 
31,0 40,0 45,2 9,0 5,2 14,2 
Запасы 
3,0 3,1 4,4 0,1 1,4 1,5 




0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 
Дебиторская 
задолженность 
45,6 35,2 41,8 -10,4 6,7 -3,8 
Финансовые вложения 
18,1 17,0 7,5 -1,1 -9,5 -10,6 
Денежные средства и 
денежные эквиваленты 
2,1 4,5 0,6 2,4 -3,9 -1,5 
Прочие оборотные 
активы 
0,2 0,2 0,4 0,0 0,2 0,2 
ИТОГО по разделу 
Оборотные активы 
69,0 60,0 54,8 -9,0 -5,2 -14,2 





Таблица АД1 – Динамика пассивов (горизонтальный анализ) ПАО «ЮТэйр», тыс. руб. 
Показатель  



















Уставный капитал 577208 577208 3702208 
 





-21952  - -  21952 - 21952 - -  - 
Средства по 
дополнительной 
эмиссии акций  




144928 138006 103998 -6922 -34008 -40930 95,2 75,4 71,8 
Добавочный 
капитал  
35611 14803 22450577 -20808 22435774 22414966 41,6 151662,3 63043,9 
Резервный 
капитал  





-20228935 -38652477 -38035434 -18423542 617043 -17806499 191,1 98,4 188,0 
ИТОГО по 
разделу Капитал и 
резервы 
-19404231 -12833551 -11689742 6570680 1143809 7714489 66,1 91,1 60,2 




311198 368328 366396 57130 -1932 55198 118,4 99,5 117,7 
Оценочные 
обязательства 
381808 420648 262906 38840 -157742 -118902 110,2 62,5 68,9 
Кредиторская 
задолженность  





28035125 84770954 82047945 56735829 -2723009 54012820 302,4 96,8 292,7 
Заемные средства 49496931 310534 231578 -49186397 -78956 -49265353 0,6 74,6 0,5 
Кредиторская 
задолженность  
24527960 19696029 12138346 -4831931 -7557683 -12389614 80,3 61,6 49,5 
Доходы будущих 
периодов 
3000 -  -  -3000 - -3000 - -  - 
Оценочные 
обязательства 
1710268 1015412 784635 -694856 -230777 -925633 59,4 77,3 45,9 
Прочие 
обязательства 





75741159 21024975 13157559 -54716184 -7867416 -62583600 27,8 62,6 17,4 





Таблица АЕ1 – Структура пассива (вертикальный анализ) ПАО «ЮТэйр», %. 
Показатель  
Структура на Абсолютные отклонения 
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
Уставный капитал 




0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Средства по 
дополнительной 









0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 
Добавочный капитал 
(без переоценки) 
0,0 0,0 26,9 0,0 26,9 26,8 
Резервный капитал  





-24,0 -41,6 -45,5 -17,6 -4,0 -21,6 
ИТОГО по разделу 
Капитал и резервы 
-23,0 -13,8 -14,0 9,2 -0,2 9,0 
Заемные средства 




0,4 0,4 0,4 0,0 0,0 0,1 
Оценочные 
обязательства 
0,5 0,5 0,3 0,0 -0,1 -0,1 
Кредиторская 
задолженность  
0,0 5,1 2,7 5,1 -2,5 2,7 
ИТОГО по разделу 
Долгосрочные 
обязательства 
33,2 91,2 98,2 58,0 7,1 65,0 
Заемные средства 
58,7 0,3 0,3 -58,3 -0,1 -58,4 
Кредиторская 
задолженность  
29,1 21,2 14,5 -7,9 -6,7 -14,5 
Доходы будущих 
периодов 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Оценочные 
обязательства 
2,0 1,1 0,9 -0,9 -0,2 -1,1 
Прочие 
обязательства 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
ИТОГО по разделу 
Краткосрочные 
обязательства 
89,8 22,6 15,8 -67,2 -6,9 -74,0 









Данные за период Абсолютные отклонения Нормативные 











1,69 1,70 1,40 0,01 -0,30 -0,29 
>1,3 – высокий 
уровень, 
от 1 до 1,3 – 
приемлемый 
уровень, 










0,93 1,11 1,21 0,18 0,09 0,27 
<1,5 – низкий 
уровень, 
от 1,5 до 3 – 
приемлемый 
диапазон 
от 3 до 5 – 
замедленное 
погашение; 













Таблица АИ1 – Динамика показателей рентабельности ПАО «Сибирь» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 













1,74 1,62 4,13 1,45 2,51 3,96 
>4 – 
высокорентабельная, 
от 0 до 4 –
рентабельная, 






продаж (К6), % 
2,63 0,38 0,08 -2,25 -0,30 -2,56 
>4 – 
высокоэффективная, 
от 0 до 4 – средне 
эффективная, 









3,79 3,08 4,73 -0,71 1,65 0,94 
>6 – 
высокоэффективная, 
от 0 до 6 – средне 
эффективная, 














Таблица АК1 – Динамика показателей уровня перспективной платежеспособности и 
финансовой нагрузки по обслуживанию заемных средств ПАО «Сибирь» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения Нормативные 








2,16 2,28 0,56 0,12 -1,72 -1,60 
<1,5 – низкий 
уровень, 
от 1,5 до 4 – 
средний 
уровень, 
от 4 до 6 – 
высокий 
уровень 






платежей к выручке 
(К10), % 
0,89 0,94 0,55 0,55 -0,39 -0,34 
<1% - низкий 
уровень, 




от 2,5% до 
4% - высокий 
уровень 






платежей к EBITDA 
(К11), % 


































Таблица АЛ1 – Динамика показателей деловой активности ПАО «Сибирь» 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения 
Нормативные 












7 33 21 26 -12 14 
<30 дней – высокий 
уровень, 
от 30 до 60 – 
приемлемый 
диапазон, 











(К14), тыс. руб. 






Таблица АМ1 – Динамика показателей достаточности или недостаточности располагаемых 
ПАО «Сибирь» финансовых ресурсов 
Наименование 
показателя 
Данные за период Абсолютные отклонения Нормативные 
значения 2014 2015 2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
1. Показатель 







(Кр), тыс. руб. 
3645110 4159709 5626672 514599 1466963 1981562 
> 0  
2. Уровень 














Таблица АН1 -Динамика активов (горизонтальный анализ) ПАО «Сибирь», тыс. руб. 
Показатель 
Данные на Абсолютные отклонения Темп роста 









3353 3653 2711 300 -942 -642 108,9 74,2 80,8 
Основные 
средства 
1144873 302248 248753 -842625 -53495 -896120 26,4 82,3 21,7 
Финансовые 
вложения 









1883705 1980974 6418308 97269 4437334 4534603 105,1 324,0 340,7 






63 158 127 95 -31 64 250,7 80,3 201,5 
Дебиторская 
задолженность 














24060610 28404067 24799692 4343457 -3604375 739082 118,0 87,3 103,0 





Таблица АП1 – Структура активов (вертикальный анализ) ПАО «Сибирь», % 
Показатель 
Структура на Абсолютные отклонения 
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
Нематериальные 
активы 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Основные средства 
4,4 1,0 0,8 -3,4 -0,2 -3,6 
Финансовые 
вложения 




0,4 0,4 0,8 0,0 0,4 0,4 
ИТОГО по разделу 
Внеоборотные 
активы 
7,3 6,5 20,6 -0,7 14,0 13,3 
Запасы 






0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Дебиторская 
задолженность 




31,5 41,9 36,5 10,4 -5,4 5,1 
Прочие оборотные 
активы 
0,1 0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 
ИТОГО по разделу 
Оборотные активы 
92,7 93,5 79,4 0,7 -14,0 -13,3 





Таблица АР1 – Динамика пассивов (горизонтальный анализ) ПАО «Сибирь», тыс. руб. 
Показатель 
Данные на Абсолютные отклонения Темп роста 

















224491 306 249 -224185 -57 -224242 0,14 81,3 0,11 
Резервный 
капитал 
16 30620 30620 30604  0 30604 191375,00 100 191375,0 
Нераспределенная 
прибыль 
3420501 3924649 5391669 504148 1467020 1971168 114,74 137,3 157,6 
ИТОГО по 
разделу Капитал и 
резервы 
3645110 4159709 5626672 514599 1466963 1981562 114,1 135,2 154,3 
Заемные средства 6349695 7803917 2254403 1454222 -5549514 -4095292 122,9 28,8 35,5 
Прочие 
обязательства 
 0  0 519780 0  519780 519780 -   - -  
Итого по разделу 
Долгосрочные 
обязательства 
6349695 7803917 2774183 1454222 -5029734 -3575512 122,9 35,5 43,6 
Заемные средства 481152 0  0  -481152 0  -481152  - -  -  
Кредиторская 
задолженность 
6265231 8019957 12948371 1754726 4928414 6683140 128,0 161,4 206,6 
Оценочные 
обязательства 
574113 513053 535027 -61060 21974 -39086 89,3 104,2 93,1 
Прочие 
обязательства 





15949510 18421415 22817145 2471905 4395730 6867635 115,5 123,8 143,0 





Таблица АС1 – Структура пассива (вертикальный анализ) ПАО «Сибирь», % 
Показатель 
Структура на Абсолютные отклонения 
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 2015/2014 2016/2015 2016/2014 
Уставный капитал 




0,9 0,0 0,0 -0,9 0,0 -0,9 
Резервный капитал 
0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 
Нераспределенная 
прибыль 
13,2 12,9 17,3 -0,3 4,4 4,1 
ИТОГО по разделу 
Капитал и резервы 
14,0 13,7 18,0 -0,4 4,3 4,0 
Заемные средства 
24,5 25,7 7,2 1,2 -18,5 -17,3 
Прочие 
обязательства 
0,0 0,0 1,7 0,0 1,7 1,7 
Итого по разделу 
Долгосрочные 
обязательства 
24,5 25,7 8,9 1,2 -16,8 -15,6 
Заемные средства 
1,9 0,0 0,0 -1,9 0,0 -1,9 
Кредиторская 
задолженность 
24,1 26,4 41,5 2,2 15,1 17,3 
Оценочные 
обязательства 
2,2 1,7 1,7 -0,5 0,0 -0,5 
Прочие 
обязательства 
33,3 32,5 29,9 -0,7 -2,6 -3,4 
ИТОГО по разделу 
Краткосрочные 
обязательства 
61,5 60,6 73,1 -0,8 12,5 11,6 
Баланс 100 100 100  -  - -  
 
 
 
